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ABSTRAKSI 
ROSKARINA SETIANINGRUM. S4108039. “Pengaruh Faktor-Faktor Fundamental 
dan Risiko Sistematik Terhadap Harga Saham (Studi Kasus Pada Perusahaan 
Manufaktur yang Listed  Di BEI) 
Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui: 1) Pengaruh faktor-faktor 
fundamental yaitu ROA (Return On Asset), ROE (Return On Equity), Earning Per 
Share (EPS), Debt to Equity Ratio (DER) dan Risiko Sistematik (β) berpengaruh 
secara simultan terhadap harga saham pada perusahaan yang go publik di Bursa Efek 
Indonesia; 2) Pengaruh faktor-faktor fundamental yaitu ROA (Return On Asset), ROE 
(Return On Equity), Earning Per Share (EPS), Debt to Equity Ratio (DER) dan 
Risiko Sistematik (β) berpengaruh secara parsial terhadap harga saham pada 
perusahaan yang go publik di Bursa Efek Indonesia. 
Populasi yang diamati dalam penelitian ini adalah perusahaan-perusahaan 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dari 31 Desember 2005 sampai 31 Desember 
2007. Pemilihan jenis industri ditetapkan adalah manufaktur sebagai sampel karena 
industri tersebut paling banyak listing di Bursa Efek Indonesia. Pemilihan sampel 
dilakukan dengan menggunakan metode purpose sampling. 
Hasil penelitian menunjukan bahwa ROA (Return On Asset), ROE (Return On 
Equity), Earning Per Share (EPS), Debt to Equity Ratio (DER) dan Risiko Sistematik 
(β) berpengaruh secara simultan terhadap harga saham pada perusahaan yang go 
publik di Bursa Efek Indonesia. Secara parsial, hanya Divident Per Share dan 
Earning Per Share (EPS) yang berpengaruh terhadap  harga  saham  pada  
perusahaan  yang  go publik  di Bursa Efek Indonesia. 
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Kata Kunci: ROA (Return On Asset), ROE (Return On Equity), Earning Per Share 
(EPS), Debt to Equity Ratio (DER), Risiko Sistematik (β) dan Harga 
Saham. 
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ABSTRACT 
 
ROSKARINA SETIANINGRUM. S4108039. The influence of the fundemental 
factors and systematic risk for stock price (A study case for manufacturing  
companies listed  in Indonesian Stock Exchange) 
 
The purpose of this research is to find whether there are; 1) the influence of the 
fundamental factors such as ROA (Return On Asset), ROE (Return On Equity), 
Earning Per Share (EPS), Debt to Equity Ratio (DER) and The Systematical Risk (β) 
that influence simultaneously to the stock price of go public companies in the 
Indonesian Stock Exchange; 2) the influence of the fundamental factors like ROA 
(Return On Asset), ROE (Return On Equity), Earning Per Share (EPS), Debt to 
Equity Ratio (DER) and the Systematical Risk (β) effect partially to the stock price of 
go public companies in the Indonesian Stock Exchange. 
 The population of this research are the companies listed in Indonesian Stock 
Exchange period 31 December 2005 to 31 December 2007. The sampling are the 
companies that belong to the manufacturing industry because manufacturing industry 
is industry that has the most companies listed in Indonesia Stock Exchange his 
research uses purposive sampling in taking the sample. 
 The result of this research shows ROA (Return On Asset), ROE (Return On 
Equity), Earning Per Share (EPS), Debt to Equity Ratio (DER) and The Systematical 
Risk (β) are simultaneously influenced the companies stock price. Only Divident Per 
Share and Earning Per Share (EPS) that partially effected to the companies stock 
price. 
 
Key Word: ROA (Return On Asset), ROE (Return On Equity), Earning Per Share 
(EPS), Debt to Equity Ratio (DER) and The Systematical Risk (β). 
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BAB I 
PENDAHULUAN 
  
 
A. Latar Belakang Masalah 
Pada dasarnya, setiap perusahaan selalu membutuhkan dana dalam 
membiayai kegiatan operasionalnya, dana tersebut dapat diperoleh dari beberapa 
sumber, pertama berasal dari dalam perusahaan yakni modal pemilik, maupun 
laba ditahan (retained earning). Sedangkan sumber pembiayaan yang lain, berasal 
dari luar yakni dalam bentuk pinjaman/hutang dari pihak lain. Selain pinjaman 
untuk beberapa perusahaan yang sudah go public dalam upaya menambah dana 
kegiatan operasionalnya dapat diperoleh melalui penjualan saham pada para 
investor/pemilik modal. Media yang digunakan perusahaan dalam menjual 
sahamnya pada publik adalah pasar modal. Dalam hal ini, pasar modal berfungsi 
sebagai perantara untuk mempertemukan pemilik modal (investor) dengan pihak-
pihak yang berupaya memperoleh tambahan dana melalui penjualan sahamnya.  
Keberadaan pasar modal di Indonesia dirasakan sangat penting bagi 
kegiatan perekonomian di Indonesia. Dimana diharapkan adanya pasar modal 
yang mampu berfungsi secara optimal. Maka dapat menjembatani hubungan 
antara investor sebagai pemilik dana dengan perusahaan yang menjual sahamnya 
untuk membiayai kegiatan operasional/usahanya. Fluktuasi harga saham di pasar 
modal dapat dipengaruhi oleh tingkat permintaan dan penawaran terhadap harga 
saham. Selain itu, informasi yang beredar di bursa efek/pasar modal, seperti 
kondisi keuangan/kinerja suatu perusahaan akan mempengaruhi harga saham 
yang ditawarkan pada publik dan berbagai isu lainnya yang secara langsung dapat 
mempengaruhi profitabilitas perusahaan di masa depan. 
Pasar modal Indonesia mengalami perkembangan sejak dibuka kembali 
BEI sekitar tahun 1977. Namun sejak krisis ekonomi tahun 2008, banyak 
perusahaan mengalami kesulitan karena memiliki hutang dollar Amerika dalam 
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jumlah besar. Suku bunga kredit melonjak sampai 50% sehingga perusahaan 
kesulitan membayar cicilan kredit (Kompas 2008). Menurunnya kinerja 
perusahaan akan direspon investor di pasar modal sehingga mempengaruhi harga 
pasar saham.  
Di pasar modal, investasi mengandung unsur ketidakpastian atau risiko. 
Investor tidak tahu dengan pasti akan hasil yang akan diperoleh dari investasi 
yang dilakukannya. Dalam keadaan semacam ini dikatakan bahwa investor 
menghadapi risiko dalam investasi yang dilakukannya. Investor hanya bisa 
memperkirakan berapa keuntungan yang diharapkan dari investasinya dan 
seberapa jauh kemungkinan hasil yang sebenarnya nanti akan menyimpang dari 
hasil yang diharapkan. Investor harus berhati-hati dalam pembuatan keputusan 
investasi sebelum memahami informasi yang berhubungan dengan perusahaan 
yang menerbitkan saham. Investor perlu melakukan analisis yaitu  analisis 
fundamental dan analisis teknikal. Analisa fundamental berkaitan dengan 
penilaian kinerja keuangan tentang efektifitas dan efisiensi perusahaan mencapai 
tujuannya (Stoner et al.1995).Untuk menganalisis kinerja perusahaan dapat 
digunakan rasio keuangan (Gitman 2003). Dengan analisis tersebut, para analisis 
mencoba memperkirakan harga saham dimasa yang akan datang dengan 
mengestimasi nilai dari faktor-faktor fundamental yang mempengaruhi harga 
saham dan menerapkan hubungan faktor-faktor tersebut sehingga diperoleh 
taksiran harga saham. Umumnya faktor-faktor fundamental yang diteliti adalah 
Return On Total Assets (ROA), Return On Equity (ROE), Deviden Payout Ratio 
(DPR), Earning Price Share (EPS) dan Debt Equity Ratio (DER). Selain analisis 
fundamental, juga ada analisis teknikal dengan menggunakan data pasar yang 
dipublikasikan yaitu harga saham. Harga saham suatu perusahaan menjadi tinggi 
ketika perusahaan memiliki prospek yang baik dimasa yang akan datang. 
Ketika investor membuat keputusan membeli saham maka mengharapkan 
memperoleh tingkat keuntungan yang tinggi. Tetapi di sisi lain  investor  harus 
bersedia menanggung risiko yang tinggi pula. Atas dasar hal itu, maka dalam 
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berinvestasi di pasar modal selain faktor keuntungan, investor juga harus 
mempertimbangkan faktor risiko. Faktor Risiko dalam berinvestasi dapat diukur 
dengan Beta. Semakin tinggi tingkat Beta, semakin tinggi risiko sistematiknya.  
Beberapa penelitian tentang harga saham sudah banyak dilakukan oleh 
para peneliti. Salah satu penelitian dilakukan oleh Gordon (1976) yang meneliti 
tentang faktor-faktor yang mempengaruhi perubahan harga saham pada 
perusahaan industri tahun 1954 sampai dengan  tahun 1958 yang hasilnya 
menunjukan bahwa dividen, pertumbuhan pendapatan, tingkat likuiditas dan 
ukuran perusahaan mempunyai pengaruh yang positif, sedangkan standar deviasi 
dan pertumbuhan pendapatan mempunyai pengaruh yang negatif terhadap harga 
saham. 
Sulistiono (1994) tentang beberapa faktor yang berpengaruh terhadap 
harga saham pada perusahaan farmasi yang go public Di Bursa Efek Indonesia. 
Hasil penelitian menyatakan bahwa variabel ROA, Dividen, Financial leverage, 
tingkat penjualan, tingkat likuiditas dan tingkat bunga deposito secara simultan 
signifikan berpengaruh terhadap harga saham. ROA terbukti mempunyai pengaruh 
nyata secara partial, sedangkan variabel lain tidak signifikan. 
Penelitian yang dilakukan oleh Leki (1997) tentang variabel fundamental 
dan tehnikal perubahan harga saham pada perusahaan industri alat berat atau 
otomotif dan allied product yang go public di BEI periode 1991 sampai dengan 
1996. Hasil penelitian tersebut mengungkapkan bahwa secara bersama-sama 
variabel bebas seperti ROI, Dividend Payout Ratio, tingkat bunga deposito, 
likuiditas, volume penjualan saham, harga saham masa lalu dan capital gain atau 
loss mempunyai pengaruh yang kuat dan signifikan terhadap perubahan harga 
saham. Secara partial variabel yang dapat dipertimbangkan dalam mengamati 
pola perubahan harga saham adalah ROI, harga masa lalu dan capital gain atau 
loss. 
Rosyadi (2002) melakukan penelitian terhadap 25 perusahaan go publik 
yang terdaftar di BEI pada Desember 1992 dan termasuk dalam kelompok 20 
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saham paling aktif berdasarkan frekuensi perdagangan selama bulan Januari 1993 
sampai dengan 1994. Hasil penelitian menunjukan bahwa perubahan EPS, NPM, 
ROA mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap perubahan saham. 
Sedangkan perubahan DER tidak mempunyai pengaruh signifikan terhadap 
perubahan harga saham. 
Erina Kharisma (2003) “Analisis Pengaruh Variabel Fundamental & 
Teknikal Terhadap Perubahan Harga Saham” Menguraikan tentang pengaruh 
faktor fundamental (EPS, ROE, Suku Bunga Deposito) dan variabel teknikal 
(harga saham masa lalu) terhadap industri makanan dan minuman yang listing di 
BEI periode 1999-2001”. Metode penelitian yang digunakan adalah penelitian 
Kausalitas dan metode analisisnya adalah Multiple Regression Logaritma 
Natural. Hasil analisisnya menunjukan dari ketiga variabel fundamental yang 
dianalisis, hanya variabel ROE yang tidak signifikan. 
Cristine Dwi Karya Susilawati (2005)“ Pengaruh Rasio Keuangan 
Terhadap Harga Saham Perusahaan Manufaktur”, menguraikan tentang pengaruh 
ROA, ROE, NPM, OPM, PBV terhadap harga saham periode 1999-2003. Hasil 
penelitian menunjukan bahwa variabel independen yang berpengaruh signifikan 
terhadap harga saham adalah ROE dan PBV. 
Njo Anastasia, Yannny Widiastuty Gunawan Dan Imelda Wijayati 
(2003)“ Analisis Faktor Fundamental (ROA, ROE, PBV, DER, β, r) dan Risiko 
Sistematik (Beta) Terhadap Harga Saham Properti di BEI”, mengatakan bahwa 
Book Value mempengaruhi harga saham secara parsial sedangkan faktor 
fundamental lainnya tidak berpengaruh terhadap harga saham.  
Penelitian yang dilakukan oleh Kumianny A.Saputra dan Pwee Leng 
(2002) berhasil membuktikan bahwa risiko sistematis mempunyai pengaruh yang 
signifikan terhadap harga saham dari badan-badan usaha yang go public di 
Indonesia. Hal ini didukung oleh penelitian yang dilakukan oleh Sudarto et.al. 
(1999), Supranto (1990), Bhandari (1998), serta Zulbahridar dan Jonius (2002) 
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yang berhasil menunjukkan bahwa leverage dan risiko sistematis memiliki 
pengaruh signifikan terhadap harga saham.  
Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Michell Suharli bertentangan 
dengan penelitian-penelitian sebelumnya, Michell Suharli (2005) melakukan 
penelitian empiris terhadap faktor yang mempengaruhi harga saham. Objek 
penelitian adalah perusahaan public di bidang industri food and beverages yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan periode laporan keuangan tahun 
2001-2004. Faktor yang diduga mempengaruhi harga saham pada penelitian ini 
adalah rasio hutang (debt to equity ratio) dan tingkat risiko yang diukur dengan 
beta saham. Data dianalisa dengan menggunakan regresi berganda dengan 
program SPSS. Hasil penelitian menunjukkan, bahwa rasio hutang dan tingkat 
risiko tidak memberikan pengaruh signifikan terhadap harga saham. Perbedaan 
hasil penelitian di atas dalam memprediksi harga saham mendorong penulis untuk 
melakukan penelitian lanjutan mengenai “PENGARUH FAKTOR-FAKTOR 
FUNDAMENTAL DAN RISIKO SISTEMATIK TERHADAP HARGA 
SAHAM (Studi Kasus Pada Perusahaan Manufaktur yang Listed Di BEI  
Periode Tahun 2005-2007)”. Alasan yang melatar belakangi adalah Saya tertarik 
dengan dunia saham. Ketika berhasil memilih saham yang bagus akan 
memperoleh keuntungan yang “besar” dan penelitian-penelitian mengenai faktor-
faktor fundamental yang berpengaruh terhadap harga saham belum konsisten dan 
sering terjadi kontradiksi antara satu penelitian  dengan penelitian lainnya. 
Penelitian ini merupakan pengembangan dari penelitian yang sudah dilakukan 
oleh Louis K. C Chan, Jason Karceski dan Josef Lakonishok. Perbedaannya 
dengan penelitian tersebut adalah pada penelitian ini mencoba menguji kembali 
dengan menggunakan data tahun  dengan memfokuskan pada sample data 2005-
2007 dan menambahkan variabel fundamental seperti ROA (Return on Asset), 
ROE (Return on Equity), Dividend Payout Ratio di BEI. Alasan  digunakan tahun 
2005 sampai dengan 2007 pada penelitian ini karena pada karena selama periode 
2005-2007 pasar modal di Indonesia mengalami pertumbuhan yang cukup 
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pesat.semakin baiknya perekonomian Indonesia ditandai dengan rata-rata 
pertumbuhan ekonomi sebesar 5,7%, inflasi 10% dan kurs rupiah rata-rata sebesar 
Rp 9343 per dollar. Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Louis K. C Chan, 
Jason Karceski dan Josef Lakonishok menggunakan tahun 1968 sampai dengan 
1993 pada kasus perusahaan yang terdaftar di pasar modal Japan dengan variabel-
variabelnya adalah Book Value Equity, Debt To Equity Ratio, Beta dan Earning 
Per Share. 
 
B. Perumusan Masalah 
Berdasarkan latar belakang di atas maka yang menjadi permasalahan dalam 
penelitian ini adalah sebagai berikut: 
1. Apakah faktor-faktor fundamental yaitu ROA (Return On Asset), ROE (Return 
On Equity), Dividend Payout Ratio, Earning Per Share (EPS), Debt to Equity 
Ratio (DER),  Risiko Sistematik (β) berpengaruh secara simultan terhadap 
harga saham pada perusahaan yang go publik di Bursa Efek Indonesia? 
2. Apakah faktor-faktor fundamental yaitu ROA (Return On Asset), ROE (Return 
On Equity), Dividend Payout Ratio, Earning Per Share (EPS), Debt to Equity 
Ratio (DER) dan Risiko Sistematik (β) berpengaruh secara parsial terhadap 
harga saham pada perusahaan yang go publik di Bursa Efek Indonesia? 
 
C. Tujuan Penelitian 
Dari permasalahan yang sudah dirumuskan di atas,tujuan penulis adalah : 
1. Untuk mengetahui pengaruh faktor-faktor fundamental yaitu ROA (Return On 
Asset), ROE (Return On Equity), Earning Per Share (EPS), Debt to Equity 
Ratio (DER) dan Risiko Sistematik (β) berpengaruh secara simultan terhadap 
harga saham pada perusahaan yang go publik di Bursa Efek Indonesia. 
2. Untuk mengetahui pengaruh faktor-faktor fundamental yaitu ROA (Return On 
Asset), ROE (Return On Equity), Earning Per Share (EPS), Debt to Equity 
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Ratio (DER) dan Risiko Sistematik (β) berpengaruh secara parsial terhadap 
harga saham pada perusahaan yang go publik di Bursa Efek Indonesia. 
 
D. Manfaat Penelitian 
Dalam penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat yang  
berkepentingan terhadap harga saham di pasar modal yaitu sebagai berikut: 
1.  Bagi investor dan calon investor memberikan tambahan informasi tentang 
pengaruh faktor-faktor fundamental yaitu ROA (Return On Asset), ROE 
(Return On Equity), Earning Per Share (EPS), Debt to Equity Ratio (DER) 
dan Risiko Sistematik (β) terhadap harga saham di BEI dalam periode 2005-
2007 dalam menaksir harga saham. 
2. Bagi perusahaan memberikan tambahan masukan dalam kebijakan yang 
menyangkut ROA (Return On Asset), ROE (Return On Equity), Earning Per 
Share (EPS), Debt to Equity Ratio (DER) dan Risiko Sistematik (β) terhadap 
harga saham di BEI dalam periode 2005-2007 sehingga investor akan 
membeli saham perusahaan  
3. Bagi peneliti selanjutnya, memberikan wawasan lebih luas dan lebih 
mendalam mengenai pasar modal dan sumber referensi data dalam melakukan 
penelitian selanjutnya terutama penelitian yang terkait faktor-faktor yang 
mempengaruhi harga saham. 
 
 
 
 
 
 
 
 
12 
 
 
 
 
BAB II 
TINJAUAN PUSTAKA 
 
A .Landasan Teori 
1. Pengertian Pasar Modal 
 Secara umum, pasar modal adalah tempat atau sarana bertemunya antara 
permintaan dan penawaran atas instrument keuangan (seperti obligasi dan 
saham)  jangka panjang umumnya lebih dari 1 tahun (Mohamad Samsul 
dalam Buku Pasar Modal dan Manajemen Portofolio) 
 Pengertian pasar modal berdasarkan Pasal 1 Keputusan Presiden Nomor 
60 Tahun 1998 adalah bursa yang merupakan sarana untuk mempertemukan 
penawaran dan permintaan dana jangka panjang dalam bentuk efek. Terdapat 
tiga jenis definisi pasar modal yang dapat diuraikan sebagai berikut: 
a. Definisi dalam arti luas 
Pasar modal adalah kebutuhan sistem keuangan ynag terorganisasi, 
termasuk bank-bank komersial dan semua perantara di bidang keuangan 
serta surat-surat berharga, klaim jangka panjang dan jangka pendek, 
primer dan tidak langsung. 
b. Definisi dalam arti menengah 
Pasar modal adalah semua pasar yang terorganisasi dan lembaga-
lembaga yang memperdagangkan warkat-warkat kredit (biasanya yang 
berjangka waktu lebih dari satu tahun) termasuk saham-saham, 
pinjaman berjangka hipotek dan tabungan serta deposito berjangka. 
c. Definisi dalam arti sempit 
Pasar modal adalah tempat terorganisasi yang memperdagangkan 
saham-saham dan obligasi dengan memakai jasa dari makelar, 
komisioner dan para underwriter (penjamin). 
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 Menurut Husnan (1998) mendefinisikan pasar modal sebagai pasar untuk 
berbagai instrument keuangan (sekuritas) jangka panjang yang bisa 
diperdagangkan dalam bentuk hutang ataupun modal sendiri, baik yang 
diterbitkan oleh pemerintah maupun perusahaan swasta. Pasar modal 
mempunyai fungsi sebagai sarana alokasi dana yang produktif untuk 
memindahkan dana dari pemberi peminjam, selain itu pasar modal juga 
berfungsi untuk mengalokasikan dana secara optimal. 
2. Instrumen Pasar Modal 
 Beberapa sekuritas yang umumnya diperdagangkan di pasar modal 
antara lain (Tandelilin dalam buku “Analisis Investasi dan Manajamen 
Portofolio”) ; 
a. Saham 
Saham merupakan surat bukti kepemilikan atas asset-asset perusahaan 
yang menerbitkan saham. Dengan memiliki saham suatu perusahaan, 
maka investor akan mempunyai hak terhadap pendapatan dan 
kekayaan perusahaan setelah dikurangi dengan pembayaran semua 
kewajiban perusahaan.  
b. Obligasi 
Obligasi merupakan sekuritas yang memberikan pendapatan dalam 
jumlah tetap kepada pemiliknya. Pada saat membeli obligasi, investor 
sudah dapat mengetahui dengan pasti berapa pembayaran bunga yang 
akan diperolehnya secara periodik dan berapa pembayaran kembali 
nilai par (par value) pada saat jatuh tempo. Meskipun demikian, 
obligasi bukan tampa resiko, karena bisa saja obligasi tersebut tidak 
terbayar kembali akibat kegagalan penerbitnya dalam memenuhi 
kewajibannya. Oleh karena itu, investor harus berhati-hati dalam 
memilih obligasi yang akan dibeli. Investor perlu memperhatikan 
peringkat obligasi yang menunjukan tingkat resiko dan kualitas 
obligasi dilihat dari kinerja perusahaan yang menerbitkannya. 
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Pembayaran bunga obligasi ditentukan oleh seberapa besar kupon yang 
ditetapkan oleh penerbit obligasi. Umumnya, pada setiap obligasi 
terdapat kupon dalam jumlah dan waktu pembayaran yang sudah 
ditentukan. 
c. Reksadana 
Reksadana adalah sertifikat yang menjelaskan bahwa pemiliknya 
menitipkan dana kepada perusahaan reksadana untuk digunakan 
sebagai modal investasi baik di pasar modal maupun di pasar uang. 
Perusahaan reksadana akan menghimpun dana dari investor untuk 
kemudian diinvetasikan dalam bentuk portofolio yang dibentuk oleh 
manajer investasi. Dengan demikian, investor dapat membentuk 
portofolio secara tidak langsung melalui manajer investasi. Bagi 
investor pemegang reksadana dapat memberikan manfaat berupa 
pembentukan portofolio secara tidak langsung dan memperoleh 
dividen atau bunga dari perusahaan reksadana, memperoleh capital 
gain. 
d. Instrument derivative (Opsi dan Future) 
Instrument derivative merupakan sekuritas yang nilainya merupakan 
turunan dari sutau sekuritas lain sehingga nilai instrument derivative 
sangat tergantung dari harga sekuritas lain yang ditetapkan sebagai 
patokan. Instrument derivative antara lain: 
1) Opsi merupakan hak untuk menjual atau membeli sejumlah 
saham tertentu pada harga yang telah ditentukan. Opsi dapat 
berupa call option atau put option. Call option memberikan 
hak kepada pemiliknya untuk membeli saham yang telah 
ditentukan dalam jumlah dan harga tertentu dalam jangka 
waktu yang telah ditetapkan. Put option memberikan hak untuk 
menjual saham yang ditunjuk pada harga dan jumlah tertentu 
pada jangka waktu yang telah ditetapkan sehingga penerbit dan 
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pembeli opsi mempunyai harapan yang berbeda. Pada call 
option penerbit mengharapkan harga saham turun sedangkan 
pembeli mengharapkan harga saham naik pada saat jatuh 
tempo. Pada put option penerbit mengharapkan harga saham 
naik sedangkan pembeli mengharapkan harga saham turun 
pada saat jatuh tempo. 
2) Waran adalah opsi yang diterbitkan oleh perusahaan untuk 
membeli saham dalah jumlah dan harga yang telah ditentukan 
dalam jangka waktu tertentu, biasanya dalam beberapa tahun. 
Penerbitan waran biasanya disertakan pada sekuritas seperti 
saham atau obligasi untuk menarik minat pemodal. 
3) Right issue adalah instrument derivatif yang berasal dari 
saham. Right issue memberikan hak bagi pemiliknya untuk 
membeli sejumlah saham baru yang dikeluarkan oleh 
perusahaan dengan harga tertentu. Right issue umumnya 
dibatasi kepada pemegang saham lama. Perusahaan 
mengeluarkan right issue dengan tujuan untuk tidak mengubah 
proporsi kepemilikan pemegang saham dan mengurangi biaya 
emisi akibat penerbitan saham baru. 
4) Instrument derivative lain yaitu future, pada dasarnya future 
memiliki karakteristik yang sama dengan opsi. Perbedaaannya 
pada opsi pembeli diperbolehkan untuk tidak melaksanakan 
haknya (hanya bersifat hak), sedangkan pada future pembeli 
harus melaksanakan kontrak perjanjian yang telah disepakati 
(bersifat kewajiban). Kontrak future adalah perjanjian untuk 
melakukan pertukaran asset tertentu di masa yang akan datang 
antara penjual dan pembeli. Penjual akan memberikan asset 
yang ditunjuk pada waktu yang telah ditentukan untuk 
ditukarkan dengan sejumlah uang dari pembeli. Meskipun 
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pembayaran dilakukan pada waktu  gagalnya pelaksanaan 
kontrak pada saat  jatuh  tempo. 
3. Investasi 
a. Pengertian Investasi  
1) Investasi adalah komitmen atas sejumlah dana atau sumberdaya 
lain (tanah, emas, mesin atau bangunan) yang dilakukan pada 
saat ini dengan tujuan memperoleh sejumlah keuntungan di 
masa datang. 
2) Seorang investor membeli saham saat ini dengan harapan 
memperoleh keuntungan dari kenaikan harga saham ataupun 
sejumlah dividen di masa yang akan datang. 
b. Tujuan Investasi 
  Tujuan dari investasi secara umum adalah meningkatkan 
kesejahteraan investor. Kesejahteraan dalam hal ini adalah 
kesejahteraan yang bisa diukur dengan penjumlahan pendapatan saat 
ini ditambah nilai saat ini pendapatan masa datang. Menurut Tandelilin 
(dalam buku “Analisis Investasi dan Manajamen Portofolio”) secara 
khusus tujuan investasi yaitu: 
1) Mendapatkan kehidupan yang lebih layak di masa datang 
Seseorang yang bijaksana akan berfikir bagaimana 
meningkatkan taraf hidupnya dari waktu ke waktu atau 
setidaknya berusaha bagaimana mempertahankan tingkat 
pendapatannya yang ada sekarang agar tidak berkurang di 
masa yang akan datang. 
2) Mengurangi tekanan inflasi 
Dengan melakukan investasi dalam pemilikan perusahaan 
seseorang dapat menghindarkan diri dari risiko penurunan nilai 
kekayaan atau hak miliknya akibat adanya pengaruh inflasi 
3) Dorongan untuk menghemat pajak 
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Beberapa negara di dunia banyak melakukan kebijakan yang 
bersifat mendorong tumbuhnya investasi di masyarakat melalui 
pemberian fasilitas perpajakan kepada masyarakat yang 
melakukan investasi 
4. Tipe Investor 
Menurut Mohamad Samsul (“Pasar Modal dan Manajemaen Portofolio”) 
dilihat dari ketersediaannya menanggung risiko investasi, investor dapat 
dikategorikan menjadi 3 kelompok yaitu: 
a. Tipe investor yang berani menganggung risiko. Misalnya mantan 
pedagang yang pernah jatuh bangun, mantan penjudi, mantan 
pengusaha entertainment dan  mantan koruptor. 
b. Tipe investor yang takut atau enggan menganggung risiko. Misalnya 
pegawai berpendapatan tetap atau jujur, mantan pedagang yang 
memiliki hasil pas-pasan. 
c. Tipe investor yang hanya berani mengangung risiko sebanding dengan 
return yang akan diperolehnya. Semakin besar risiko yang akan 
dihadapi semakin tinggi return yang diharapkan. Semakin kecil risiko 
atas suatu saham, semakin kecil return yang diharapkan 
5. Risiko Investasi 
Portofolio keuangan dapat diartikan sebagai investasi dalam berbagai 
instrument keuangan yang dapat diperdagangkan di Bursa Efek Indonesia dan 
Pasar Uang dengan tujuan menyebarkan  sumber perolehan  tingkat 
pengembalian (return) dan kemungkinan risiko. Return investasi dapat berupa 
dividen tunai, capital gain (loss), kupon dan bunga: sementara risiko investasi 
dapat berupa kerugian penurunan kurs saham dan kurs obligasi, gagal 
menerima dividen tunai dan kupon obligasi, gagal menerima kembali obligasi 
karena emiten dinyatakan pailit dan gagal menerima kembali modal karena 
emiten saham dinyatakan pailit atau sahamnya tidak laku dijual karena emiten 
bersangkutan telah dikeluarkan dari pencatatan di Bursa Efek. 
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 Untuk mengurangi risiko investasi, investor harus mengenal jenis 
risiko investasi. Jenis risiko ini dikelompokan dalam dua kelompok besar, 
yaitu; 
a. Risiko  Tidak Sistematis (unsystematic risk) 
Risiko jenis ini pada umumnya disebabkan oleh faktor-faktor 
mikro pada perusahaan sehingga pengaruhnya hanya dirasakan 
terbatas pada perusahaan. Untuk mengurangi risiko tidak 
sistematis dapat mengurangi atau dihilangkan dengan cara 
diversifikasi. 
b. Risiko Sistematis (systematic) 
Risiko sistematis adalah risiko yang disebabkan oleh berbagai 
faktor makro yang dapat mempengaruhi semua perusahaan. Yang 
menjadi faktor didalamnya antara lain politik, ekonomi dan sosial 
negara yang mempengaruhi return semua asset yang tidak dapat 
dihilangkan meskipun dengan cara diversifikasi. Sebagai 
gambarannya, dapat dilihat dalam gambar sebagai berikut: 
Gambar 2.1 Risiko Sistematik Dan Tidak Sistematik 
 
 
 
 
 
 
 
                                                                                                
          Jumlah Sekuritas 
Sumber: Suad Husnan. Dasar-dasar Teori Porofolio dan Analisis Sekuritas 
(UPP AMP YKPAN, 2001) Hal  214.  
 
Risiko tidak sistematis 
Risiko Sistematis Risiko Total 
Risiko total  
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6. Analisis Keuangan 
a. Pengertian Laporan  Keuangan 
  Menurut Brigham dan Houston (2001), laporan keuangan melaporkan 
baik posisi perusahaan pada waktu tertentu maupun operasinya selama 
beberapa periode yang lalu. Akan tetapi, nilai riil dari laporan keuangan 
adalah fakta bahwa laporan keuangan dapat digunakan untuk membantu 
memprediksi laba dan dividend di masa depan. Dari sudut investor, analisi 
laporan keuangan digunakan untuk memprediksi masa depan, sedangkan 
dari sudut pandang manajemen analisis laporan keuangan digunakan untuk 
membantu mengantisipasi kondisi di masa depan dan yang lebih penting 
sebagai titik awal untuk perencanaan tindakan yang akan mempengaruhi 
peristiwa di masa depan. 
  Pankoff dan Virgill (1970) mengemukakan bahwa manfaat laporan 
keuangan tidak dapat diukur hanya keakuratannya dalam mencerminkan 
kondisi keuangan perusahaan pada masa lalu tetapi juga harus diukur 
manfaatnya dalam memprediksi kondisi perusahaan di masa mendatang. 
Pankoff dan Virgill juga mengemukakan bahwa laporan keuangan 
bermanfaat sebagai bahan masukan dalam pengambilan keputusan 
perhitungan. 
b. Rasio Keuangan 
  Analisis rasio adalah membandingkan antara unsur-unsur neraca, 
unsur-unsur laporan rugi laba, unsur-unsur neraca dan laporan rugi laba, 
rasio keuangan emiten yang satu dan rasio keuangan emiten yang lainnya. 
Analisa rasio digunakan untuk mengetahui kesehatan keuangan dan 
kemajuan perusahaan setiap kali laporan keuangan diterbitkan. Bagi 
investor analisa rasio merupakan bahan pertimbangan apakah 
menguntungkan untuk membeli saham perusahaan bersangkutan atau tidak. 
  Macam-macam rasio keuangan dalam hubungannya dengan keputusan 
yang akan diambil oleh perusahaan yaitu keputusan investasi financial dan 
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operating. Brigham (2001) membagi analis rasio menjadi lima area analisis 
adalah sebagai berikut: 
1) Rasio likuiditas yaitu rasio yang menunjukan hubungan aktiva 
lancar  perusahaan dengan kewajiban lancar. Rasio ini mencakup 
rasio lancar dan rasio cepat. 
2) Rasio manajemen aktiva yaitu rasio yang mengukur seberapa 
efektif perusahaan mengelola aktivanya. Rasio ini meliputi 
perputaran persediaan, days sales outsanding (DSO), perputaran 
aktiva tetap dan perputaran total aktiva. 
3) Rasio manajemen utang mengungkapkan seberapa besar 
perusahaan dibiayai dengan utang. Rasio manajemen utang 
mencakup rasio utang, rasio kelipatan pembayaran dan rasio 
cakupan beban tetap. 
4) Rasio profitabilitas menunjukan .pengaruh gabungan dari 
kebijakan likuiditas, manajemen aktiva dan manajemen utang 
terhadap hasil operasi. Rasio ini mencakup margin laba atas 
penjualan, rasio BEP, pengembalian atas total aktiva dan 
pengembalian atas ekuitas saham biasa. 
5) Rasio nilai pasar yaitu rasio yang menghubungakan harga saham 
perusahaan dengan laba dan nilai buku per saham. Rasio ini 
memberi petunjuk tentang apa yang dipikirkan investor atas 
kinerja masa lalu dan prospek masa depan perusahaan. Rasio 
nilai pasar mencakuo rasio harga/laba (P/E0 dan rasio nilai 
pasar/buku (M/B). 
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7. Hubungan Antara Variabel Independen (ROA, ROE, Dividend Payout 
Ratio, Price Earning Ratio (PER), Earning Per Share (EPS), Debt to 
Equity Ratio (DER) dan Risiko Sistematik (β) dengan Harga Saham 
a. Return On Asset (ROA) 
Return on asset adalah perbandingan antara laba bersih yang 
tersedia untuk pemegang saham biasa dengan total aktiva. Semakin 
produktif aktiva perusahaan dalam menghasilkan keuntungan maka 
semakin tinggi pula harga saham perusahaan tersebut dan dapat 
dikatakan return on assets akan mempengaruhi harga saham. 
b. Return On Equity (ROE) 
Return on equity adalah perbandingan antara laba bersih yang 
tersedia untuk pemegang saham biasa dengan ekuitas saham biasa. 
Rasio ini digunakan sebagai ukuran efektifitas dana pemegang saham 
yang telah diinvestasikan. ROE yang tinggi mencerminkan 
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungkan yang tinggi 
bagi pemegang saham. Semakin mampu perusahaan memberikan 
keuntungan bagi pemegang saham maka semakin besar saham tersebut 
diinginkan untuk dibeli. Hal ini menyebabkan permintaan akan saham 
tersebut meningkat dan selanjutnya akan menyebabkan harga saham 
tersebut naik. Dengan demikian maka Return On Equity akan 
mempengaruhi perubahan harga saham. 
c. Dividend Payout Ratio (DPR) 
Dividend payout ratio adalah perbandingan antara jumlah dividen yang 
bagikan dengan laba setelah pajak perusahaan yang menghasilkan 
persentase pembayaran laba kepada pemegang saham. Semakin 
banyak dividen yang diubayarkan maka mengakibatkan Dividend 
Payout Ratio akan meningkat, dengan meningkatnya dividen akan 
meningkatkan harga saham perusahaan. 
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d. Earning Per Share (EPS) 
Earning per share merupakan total laba bersih dibagi jumlah 
saham yang beredar. Umumnya investor akan mengharapkan manfaat 
dari investasinya dalam laba per lembar saham, sebab EPS 
menggambarkan jumlah keuntungan yang diperoleh untuk setiap 
lembar saham biasa. Jumlah EPS yang akan dibagikan kepada investor 
saham tergantung pada kebijakan perusahaan dalam hal pembayaran 
deividen. EPS yang tinggi menandakan bahwa perusahaan tersebut 
mampu memberikan tingkat kesejakteraan yang lebih baik kepada 
pemegang saham. Sedangkan EPS yang rendah menunjukan 
perusahaan gagal memberikan keuntungan sebagaimana diharapkan 
oleh pemegang saham. 
e. Debt To Equity (D/E) 
Debt to equity adalah perbandingan antara hutang yang beredar 
dengan ekuitas pemegang saham. Semakin tinggi Debt To Equity 
menunjukan bahwa hutang semakin tinggi sehingga biaya bunga akan 
meningkat dan mengurangi laba perusahaan. Berkurangnya laba 
perusahaan akan mengurangi minat investor untuk membeli saham 
perusahaan.  
f. Risiko Sistematik (β) 
Meningkatnya risiko sistematik suatu saham akan mengurangi 
minat investor. Risiko sistematik suatu saham ditunjukan oleh (β). 
Semakin besar beta maka semakin besar pula tingkat keuntungan yang 
diharapkan. Dengan kata lain, semain berisiko suatu investasi semakin 
rendah harga sahamnya. Beta diukur dengan perbandingan antara 
covariance dengan market variance. 
g. Harga Saham 
Berdasarkan fungsinya harga saham didefinisikan (Weston dan 
Copeland, 1995) ke dalam 3 jenis yaitu; 
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1) Pasar value, yaitu harga yang tercantum pada saham yag 
bersangkutan untuk tujuan akuntasi yang dapat dipecah (split) 
2) Base value, merupakan harga saham perdana saat saham 
diperdagangkan dilakukan dengan outstanding shares. 
3) Market price, merupakan harga suatu saham  yang sedang 
berlangsung.  
8. Kesepakatan Harga Saham 
Pada pasar perdana harga saham didasarkan pada  kesepakatan antara 
emiten dan penjamin emisi, sedangkan pada pasar sekunder terjadinya 
kesepakatan harga dipengaruhi oleh permintaan dan penawaran di pasar antara 
penjual dan pembeli. Harga saham di pasar sekunder berada di luar kontrol 
emiten sehingga perputaran uang tidak lagi mengalir ke prusahaan yang 
menerbitkan saham melainkan berpindah dari pemegang saham ke tangan 
pemegang saham lainnya. 
Hal ini bukan berarti perusahaan (emiten) tidak berkepentingan dengan 
harga sahamnya di psar sekunder. Dalam teori keuangan modern dijelaskan 
bahwa tujuan perusahaan adalah memaksimumkan kesejahteraan (ekonomi) 
para pemegang sahamnya. Sedangkan tolak ukur kesejahteraan tersebut 
terletak pada harga saham yang bersangkutan.  
Husnan (1994) menyatakan bahwa untuk meramalkan harga saham 
dapat dilakukan dengan membuat suatu model yang terdiri dari berbagai 
variabel yang saling berinteraksi sehingga membentuk harga saham. 
Secara umum untuk menilai harga saham dapat dilakukan dengan dua 
pendekatan, yaitu: 
a.  Pendekatan Analisis Teknikal 
Analisis teknikal merupakan teknik analisis dengan menggunakan data 
historis mengenai perkembangan harga saham dan volume perdagangan 
sebagai elemen utama. Dengan data ini kemudian diolah menjadi grafik 
yang dapat menganalisis pola pergerakan harga saham sekaligus 
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memprediksi harga saham pada masa yang akan datang. Prediksi ini 
dimungkinkan karena konsep pendekatan teknikal beranggapan bahwa pola 
pergerakan harga saham yang terjadi pada saat ini dan di masa yang lalu 
cenderung akan terulang kembali di masa yang akan datang. 
b. Pendekatan Analisis Fundamental 
Analisis fundamental tidak menaruh perhatian pada pola pergerakan 
harga di masa lalu tetapi berusaha menentukan nilai yang tepat untuk saham. 
Untuk menentukan nilai tersebut, dipertimbangkan unsur-unsur keuangan 
fundamental seperti laba, deviden, struktur modal, proyeksi dan risiko. 
Sebelum pemodal (investor) melakukan transaksi di pasar modal, para 
investor terlebih dahulu melakukan penilaian terhadap emiten (perusahaan) 
yang menerbitkan (menawarkan) saham di bursa efek. Salah satu aspek yang 
menjadi bahan penilaian bagi pemodal adalah kemampuan emiten dalam 
memprediksi laba. Apabila laba meningkat, secara teoritis harga saham juga 
meningkat. 
Usman (1990) mengemukakan bahwa para fundamentalis mencoba 
mempelajari hubungan antara harga saham dan kondisi perusahaan. Argumen 
dasarnya adalah bahwa nilai saham mewakili nilai perusahaan. Husnan (1994) 
mengemukan bahwa kemampuan perusahaan untuk laba meningkat, maka 
harga saham perusahaan tersebut juga akan meningkat. Dengan kata lain, 
profitabilitas akan mempengaruhi harga saham 
B. Penelitian Terdahulu 
Ou dan Penman (1989), O’Connor (1973) tentang dampak 
pengumuman laporan keuangan terhadap harga saham di Amerika 
menyimpulkan bahwa laporan keuangan mampu memprediksi harga saham. 
Barley dan Livnat (1990) menemukan bahwa ratio keuangan berkaitan erat 
dengan perubahan harga saham. Dari sudut pandang investor, ratio keuangan 
digunakan untuk menentukan pembelian saham, untuk meminjamkan dana 
ataupun untuk melihat potensi perusahaan di masa depan. 
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 Meader dan Sprecher (1991) tentang faktor-faktor yang mempengaruhi 
perubahan harga saham di NYSE pada periode 1930-1940. Hasilnya 
menunjukan bahwa nilai buku (Book Value), modal bersih, EPS mempunyai 
pengaruh yang positif. Sedangkan dividend mempunyai pengaruh negatif 
terhadap perubahan harga saham. Kemudian mereka melakukan penelitian 
ulang dengan variabel yang sama pada periode tahun 1931-1939. Hasilnya 
ternyata semua variabel mempunyai pengaruh positif terhadap harga saham. 
Donalson Silalahi (1991) terhadap 38 perusahaan yang listing di BEI 
dengan periode penelitian tahun 1989-1990. Hasil penelitian mengungkapkan 
bahwa fruktuasi harga saham secara nyata dan simultan dipengaruhi oleh 
variabel ROA, DPR, volume perdagangan saham dan tingkat bunga deposito. 
Hasilnya ROA mempunyai pengaruh yang dominan terhadap harga saham. 
Penelitian Sulaiman (1995) tentang faktor-faktor yan berpengaruh 
terhadap harga saham industri makanan dan minuman di BEI. Hasil penelitian 
menunjukan bahwa ROA, DPR, leverage keuangan, tingkat pertumbuhan, 
likuiditas struktur modal dan tingkat bunga deposito secara simultan 
berpengaruh nyata terhadap harga saham. Sedangkan secara partial ROA, 
tingkat pertumbuhan, likuiditas dan tingkat bunga mempunyai pengaruh yang 
signifikan terhadap harga saham. Variabel lainnya tidak signifikan. 
Charistiana (1996) tentang hubungan antara Indeks Harga Saham 
Gabungan (IHSG) dengan faktor-faktor fundamental ekonomi di  BEI. Hasil 
penelitian menunjukan bahwa untuk periode short run, faktor-faktor 
fundamental yang memiliki hubungan signifikan dengan perubahan Indeks 
Harga Saham Gabungan adalah permintaan saham investor lokal dan investor 
asing, suku bunga deposito bank (berjangka 3 bulan) serta jumlah uang yang 
bereder (M2). Sedangkan perubahan kurs rupiah terhadap US dollar dan 
perubahan inflasi tidak menunjukan hubungan yang signifikan. 
Noer Sasongko dan Nila Wulandari (2006) “Pengaruh Eva Dan Rasio-
Rasio Profitabilitas Terhadap Harga Saham”. Hasil penelitiannya menunjukan 
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EPS berpengaruh terhadap harga saham. Sedangkan ROA, ROE, Return On 
Sale, Basic Earning Power dan Economic Value Added tidak berpengaruh 
terhadap harga saham.  
C. Kerangka Pemikiran 
Berdasarkan landasan teori di atas, maka kerangka pemikiran yang 
menggambarkan hubungan antara variabel dependen dan variabel dapat 
dijelaskan dalam bentuk bagan berikut: 
Gambar 2.2  Kerangka Pemikiran 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Uraian kerangka pemikiran di atas adalah sebagai berikut : 
1. Return On Assets berpengaruh signifikan positif terhadap harga 
saham. Semakin produktif aktiva perusahaan dalam menghasilkan 
keuntungan maka semakin tinggi pula harga saham perusahaan 
Return On Assets (X1) 
Return On Equity  (X2) 
Risiko Sistematik  (X6) 
Harga saham (Y) 
Variabel Dependen Variabel Independen 
  Dividend Payout Ratio(X3) 
 Earning Price Share (X4) 
 Debt To Equity (X5) 
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tersebut dan dapat dikatakan Return On Assets akan 
mempengaruhi harga saham. 
2. Return On Equity berpengaruh signifikan positif terhadap harga 
saham. ROE yang tinggi mencerminkan kemampuan perusahaan 
dalam menghasilkan keuntungkan yang tinggi bagi pemegang 
saham. Semakin mampu perusahaan memberikan keuntungan bagi 
pemegang saham maka semakin besar saham tersebut diinginkan 
untuk dibeli. Hal ini menyebabkan permintaan akan saham 
tersebut meningkat dan selanjutnya akan menyebabkan harga 
saham tersebut naik. Dengan demikian maka Return On Equity 
akan mempengaruhi perubahan harga saham. 
3. Dividend Payout Ratio (DPR) 
Semakin banyak dividen yang dibayarkan maka mengakibatkan 
Dividend Payout Ratio akan meningkat, dengan meningkatnya 
dividen akan meningkatkan harga saham perusahaan. 
4. Earning Per Share (EPS)  
Kenaikan EPS atau penurunan EPS dari tahun ke tahun adalah 
ukuran penting untuk mengetahui baiknya pekerjaan yang 
dilakukan perusahaan untuk pemegang saham. EPS yang tinggi 
akan diminati oleh investor sehingga harga saham akan meningkat. 
Karena EPS yang tinggi menandakan bahwa perusahaan tersebut 
mampu memberikan tingkat kesejakteraan yang lebih baik kepada 
pemegang saham. Sedangkan EPS yang rendah menunjukan 
perusahaan gagal memberikan keuntungan sebagaimana 
diharapkan oleh pemegang saham 
5. Debt To Equity (D/E) 
Semakin tinggi rasio Debt To Equity berarti perusahaan lebih 
banyak memanfaatkan hutang-hutang terhadap ekuitas. Akibat 
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memperbesar hutang cenderung risiko yang semakin tinggi  dan 
menurunkan harga saham, sehingga akan mengurangi minat 
investor untuk membeli saham perusahaan 
6. Risiko Sistematik  
Risiko sistematik berpengaruh signifikan negatif terhadap harga 
saham. Meningkatnya risiko sistematik suatu saham akan 
mengurangi minat investor. Risiko sistematik suatu saham 
ditunjukan oleh beta (β). Semakin besar beta maka semakin besar 
pula tingkat keuntungan yang diharapkan. Dengan kata lain, 
semakin berisiko suatu investasi semakin rendah harga sahamnya. 
D. Hipotesis 
Ada beberapa hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini, sebagai berikut: 
H1  :  Diduga faktor-faktor fundamental yaitu  ROA (Return On Asset), ROE 
(Return On Equity), Dividend Payout Ratio, Earning Per Share (EPS), 
Debt to Equity Ratio (DER) dan Risiko Sistematik (β) berpengaruh 
secara simultan terhadap harga saham pada perusahaan yang go publik 
di Bursa Efek Indonesia. 
H2a  : Diduga faktor ROA (Return On Asset) berpengaruh signifikan positif 
terhadap harga saham pada perusahaan yang go publik di Bursa Efek 
Indonesia. 
H2b  : Diduga faktor ROE (Return On Equity) berpengaruh signifikan positif 
terhadap harga saham pada perusahaan yang go publik di Bursa Efek 
Indonesia. 
H2c  : Diduga faktor Dividend Payout Ratio berpengaruh signifikan positif  
terhadap harga saham pada perusahaan yang go publik di Bursa Efek 
Indonesia. 
H2d : Diduga faktor Earning Per Share (EPS) berpengaruh signifikan posifit 
terhadap harga saham pada perusahaan yang go publik di Bursa Efek 
Indonesia. 
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H2e : Diduga faktor  Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh signifikan 
negatif terhadap harga saham pada perusahaan yang go publik di Bursa 
Efek Indonesia. 
 H2f : Diduga faktor Risiko Sistematik (β) berpengaruh signifikan negatif 
terhadap harga saham pada perusahaan yang go publik di Bursa Efek 
Indonesia. 
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BAB III 
METODE PENELITIAN 
 
A. Metode Penelitian  
1. Desain Penelitian 
  Penelitian ini merupakan Statistical Study yang menggunakan 
metode survey yaitu untuk mengetahui karakteristik populasi dengan 
menganalisis data yang diambil sebagai sampel. Penelitian ini merupakan 
penelitian penjelas (Explanatory Research) yang menyoroti  hubungan  
antara variabel–variabel penelitian dan menguji hipotesis yang 
dirumuskan. 
2. Populasi dan Teknik Pengambilan Sampel 
 Populasi yang diamati dalam penelitian ini adalah perusahaan yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia dari 2005 sampai 2007. Pemilihan jenis 
industri manufaktur sebagai sample karena industri tersebut paling banyak 
listing di Bursa Efek Indonesia.  
 Teknik pengambilan sampel menggunakan purposive sampling, 
yaitu sampel yang digunakan dalam penelitian ini dengan kriteria sample 
yaitu; 
1) Perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
2) Perusahaan membayar deviden untuk para investor diantara tahun 
2005 sampai 2007.  
3) Perusahaan memiliki data laporan keuangan yang lengkap. 
4) Data harga saham penutupan (closing price) tersedia dari  Database 
MM UNS 
 
 Sampel penelitian ini sebanyak 98 perusahaan. Berikut daftar yang 
menjadi sampel penelitian ini: 
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Tabel 3.1 Sampel Penelitian 
 Perusahaan manufaktur yang membayar dividen dan memiliki laporan 
keuangan lengkap adalah 
    Tahun 2005  : 35 
    Tahun 2006  : 33 
    Tahun 2007  : 30 
 Jumlah sampel               98  Perusahaan 
Sumber : JSX Statistik 
 
3. Variabel Penelitian dan Pengukurannya 
Variabel Independen 
a. Return On Asset (ROA) 
Return On Asset adalah perbandingan antara laba tahunan sebelum 
pajak tahun t dengan total aktiva (saldo rata-rata atau akhir) tahun t, 
rumusnya 
   
    ROAt=   
    
b. Return On Equity (ROE) 
Return On Eqity adalah perbandingan antar laba tahunan setelah pajak 
tahun t dengan equitas pemegang saham tahun t yang tercatat. 
Rumusnya: 
       ROEt = 
       
c. Dividend Payout Ratio (DPR) 
Dividend Payout Ratio merupakan perbandingan antara jumlah 
dividend tahun t yang dibagikan dengan laba setelah pajak tahun t 
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perusahaan yang menghasilkan persentase pembayaran laba kepada 
pemegang saham. Rumus: 
   DPRt =   
d. Earning Per Share (EPS) 
Earning per share merupakan perbandingan antara harga per lembar 
saham dengan laba per lembar saham. Rumusnya:  
                    EPS =    
e. Debt To Equity 
Debt To Equity adalah perbandingan antara hutang tahun t yang 
beredar dengan ekuitas pemegang saham tahun t. Rumusnya: 
 
   Debt To Equity =  
 
f. Risiko Sistematik 
Risiko sistematik diukur dengan koefisien beta (β). Beta saham 
mengukur tingkat kepekaan saham terhadap perubahan pasar. Untuk 
menghitung beta digunakan teknik regresi yaitu mengestimasi beta 
sekuritas dengan menggunakan return-return sekuritas sebagai variabel 
terikat dan return-return pasar sebagai variabel bebas. Semakin besar 
beta suatu sekuritas semakin besar kepekaan return sekuritas tersebut 
terhadap perubahan return pasar. Rumus (Tandelilin, 2001:68): 
   Ri = ai + βi Rm + ei 
Ri = Return sekuritas I (ICMD) 
a   = konstanta 
Rm = Return indeks pasar (IHSG) 
βi   = Beta sekuritas ke-i 
ei   = Error Term 
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Variabel Dependen 
Harga saham dapat dihitung dari harga saham penutupan hari terakhir 
suatu tahun. 
 
4. Jenis Dan Sumber Data 
Periode data yang dukumpulkan untuk analisis dalam penelitian ini 
adalah berdasarkan data historis tahun 2005 sampai 2007. Data tersebut 
adalah data sekunder. Data tersebut diperoleh dari Indonesia Capital 
Market Directory, JSX Statistic dan JSX Fact Book tahun 2005 sampai 
dengan tahun 2007. Harga saham merupakan harga saham penutupan hari 
terakhir suatu tahun. 
B.  Teknik Analisis Data  
Teknik analisis data yang akan digunakan untuk menganalisi pengaruh 
variabel-variabel independent terhadap variabel dependen adalah model 
regresi linier berganda (multiple linear regression method). Model 
tersebut adalah: 
Y = a + b1X1 + b2X2 + b3X3  + b4X4 + b5X5 + b6X6  + e  
Dimana : 
Y = Harga Saham tahun t  
a = Konstanta 
X1 = Return On Asset tahun t 
X2 = Return On Equity tahun t 
X3 = Dividend Payout Ratio 
X4  = Earning Per Share 
X5 = Debt To Equity 
X6 = Risiko Sistematik tahun t 
b1 sampai b6 = Koefisien Regresi 
e = Error Term 
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Analisis data dapat dilakukan dengan bantuan SPSS sebagai alat 
untuk meregresikan model yang telah dirumuskan. Untuk mengetahui 
keberartian pengaruh antara variabel independent terhadap variabel 
dependent perlu dilakukan pengujian hipotesis, baik simultan maupun 
secara parsial. Pengujian hipotesis dapat dilakukan setelah model regresi 
bebas dari gejala-gejala penyimpangan asumsi klasik agar supaya hasil 
perhitungann dapat diinterprestasikan dengan akurat, efisien dan bebas 
dari kelemahan-kelamahan yang terjadi karena gejala-gejala tersebut. 
1. Pengujian Asumsi Klasik Model Regresi Linier Berganda 
a. Asumsi Klasik  
Suatu model regresi yang menghasilkan estimator tidak bias, harus 
memenuhi asumsi klasik diantaranya adalah tidak terjadi 
multikolinieritas, tidak ada autokolerasi, tidak ada heteroskedastisitas, 
dan data distribusi normal. Untuk mengidentifikasi pemenuhan asumsi 
klasik, maka penelitian ini akan melakukan uji asumsi klasik yang 
meliputi: uji multikolinieritas, uji autokolerasi, dan uji 
heteroskedastisitas, serta uji normalitas data, secara multivariat. 
Berikut ini pengujian asumsi klasik : 
b. Uji Multikolinearitas 
Istilah multikolinearitas mula-mula ditemukan oleh Frisch. Pada 
mulanya multikolinearitas berarti adanya hubungan linear yang 
"sempurna" atau pasti diantara beberapa atau semua variabel 
independen dari model regresi. Istilah multikolinearitas berkenaan 
dengan terdapatnya lebih dari satu hubungan linear pasti, dan istilah 
kolinearitas dengan derajatnya satu hubungan linear (Gujarati, 2007). 
Multikolinearitas dapat dideteksi dengan menganalisa matrik 
korelasi antar variabel independen dan perhitungan nilai tolerance dan 
VIF. Kedua ukuran ini menunjukkan setiap variabel independen 
manakah yang dijelaskan oleh variabel independen lainnya. Tolerance 
35 
 
 
 
mengukur variabilitas variabel independen yang terpilih yang tidak 
dapat dijelaskan oleh variabel independen lainnya Jadi nilai tolerance 
yang rendah sama dengan nilai VIF yang tinggi (karena VIF = 1 / 
tolerance) dan menunjukkan adanya kolinearitas yang tinggi. Nilai cut 
off yang umum dipakai adalah nilai tolerance 0,10 atau sama dengan 
VIF diatas 10. Sesuai dengan pendapat Imam Ghozali (2001), bahwa 
multikolinearitas dapat juga dilihat dari nilai tolerance dan lawannya 
Variance Inflation Factor (VIF). 
c. Uji Autokorelasi 
Uji autokoralasi digunakan untuk mendeteksi adanya korelasi 
internal diantara anggota-anggota dari serangkaian pengamatan yang 
tersusun dalam rangkaian ruang dan waktu. Menurut Damodar 
Gujarati (1997), satu asumsi penting dari model regresi linier klasik 
adalah bahwa kesalahan atau pengganggu mi yang masuk ke dalam 
fungsi regresi populasi adalah random atau tak berkorelasi. Jika 
asumsi ini dilanggar, maka analisis akan mempunyai problem serial 
korelasi atau autokorelasi.  
Pengujian ada tidaknya autokorelasi dalam persamaan regresi 
dapat dilakukan dengan melihat nilai Durbin Watson (DW) dengan 
rumus sebagai berikut: 
 
 
 
Keterangan: 
d = Durbin Watson Statistic 
e = error term 
N = observasi 
t = waktu 
å
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Gambar 3.2 Uji Durbin Watson 
 
Sumber : Gujarati , 1997 
d. Uji Heteroskedastisitas 
Satu asumsi penting dari model linear klasik adalah bahwa varians 
tiap unsur disturbance tergantung pada nilai yang dipilih dari 
independen variabel adalah suatu angka konstan yang sama. Jika 
asumsi ini tidak dipenuhi maka menyebabkan heteroskedatisitas 
(Gujarati, 1997). Jika variance dari residual satu pengamatan ke 
pengamatan lain tetap maka disebut homoskedatisitas dan jika berbeda 
maka disebut heteroskedatisitas. 
Gejala tersebut dapat diketahui melalui pemetaan variabel-variabel 
independen jika penyebaran data membentuk suatu pola tertentu maka 
populasi dapat dikatakan berasal dari varians yang sama atau terdapat 
gejala heteroskedatisitas (Singgih Santoso, 2000). 
2. Uji Normalitas Data 
Uji normalitas data bertujuan untuk mengetahui apakah distribusi 
datanya normal atau tidak. Untuk mendeteksi normalitas data suatu 
model regresi, dalam software statistik SPSS, dapat diidentifikasikan 
dari gambar scatter plot data. Apakah scatter plot data membentuk atau 
mengikuti garis diagonal, peaked, atau nonpeaked, maka distribusi 
data model regresi tersebut dapat dikatakan normal. 
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3. Pengujian Hipotesis 
a. Uji t 
Pengujian ini dimaksudkan untuk melihat apakah secara 
individu variabel independen mempunyai pengaruh terhadap 
variabel dependen, dengan asumsi variabel independen lainnya 
konstan. Pengujian ini dilakukan sebagai berikut: 
1) Bila thitung < ttabel, maka variabel independen secara individu 
tidak terpengaruh terhadap variabel dependen. 
2) Bila thitung > ttabel, maka variabel independen secara individu 
terpengaruh terhadap variabel dependen. 
b. Uji F 
Uji F digunakan untuk mengetahui apakah semua variabel 
independen yang dimasukkan dalam model mempunyai 
pengaruh secara bersama-sama terhadap variabel dependen. Ini 
dilakukan sebagai berikut : 
1) Bila Fhitung < Ftabel, maka variabel independen bersama-
sama tidak terpengaruh terhadap variabel dependen. 
2) Bila Fhitung > Ftabel, maka variabel independen secara 
bersama-sama terpengaruh terhadap variabel dependen. 
c.   Uji R atau Koefisien Determinasi (R2) 
Digunakan untuk menguji ketepatan model, dengan mencari 
koefisien determinasi yang menyatakan berapa proporsi atau 
persentase variasi dalam variabel tidak bebas mampu dijelaskan 
oleh variabel bebas yang dimasukkan dalam model. Jika R2 yang 
diperhitungkan mendekati 1, maka dapat dikatakan bahwa 
pengaruh variabel independen semakin kuat dalam menjelaskan 
variabel dependen. Apabila R2 = 1, maka model regresi dapat 
menjelaskan 100% variasi terhadap varioabel dependen dan 
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sebaliknya R2 mendekati nol (Ghozali, 2007). Rumus yang 
digunakan: 
KN
1N
)R1(1R 22
-
-
--=  
KETERANGAN: 
N= Jumlah Observasi 
K= Jumlah Variabel 
R2 = Adjusted R Square 
R2= R-sq 
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BAB IV 
ANALISIS  HASIL PENELITIAN  
 
A. STATISTIK DESKRIPTIF 
Berikut ini adalah deskriptif data yang digunakan dalam penelitian ini: 
                      Tabel IV.1 
                     Descriptive Statistics 
 
Variabel Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
SAHAM 95,00 127000 9603,61 20196,29 
ROA 0,49 53,73 13,69 11,13 
ROE   0,60 72,88 17,77 14,44 
DIVIDENT 3,97 239,15 35,08 35,01 
EPS 1,00 5008 781 1276,38 
DEBT 0,12 7,28 1,10 0,99 
BETA 0,004 11,25 0,85 1,33 
Sumber: Hasil Pengolahan Data 
Dari tabel di atas terlihat bahwa variabel dependen yaitu Harga Saham 
memiliki nilai minimum Rp 95, nilai maksimum Rp 127000 dan nilai rata-
rata sebesar Rp 9603,6122 dengan standar deviasi 20196,29. ROA memiliki 
nilai minimum 0,49% nilai maksimum 53,73% dan nilai rata-rata sebesar 
13,69% dengan standard deviasi sebesar 11,13. ROE memiliki nilai 
minimum -0,60% nilai maksimum 72,88% dan nilai rata-rata 17,77% dengan 
standar deviasi 14,442757. Divident Payout Ratio memiliki nilai minimum 
3,97% nilai maksimum 239,15% dan nilai rata-rata sebesar 35,08% dengan 
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standar deviasi sebesar 35,01. Earning Per Share memiliki nilai minimum 
Rp 1,- nilai maksimum Rp 5008,- dan nilai rata-rata sebesar Rp 781,- dengan 
standar deviasi sebesar 0,99. Debt To Ratio memiliki nilai minimum 0,12x, 
nilai maksimum 7,28x dan nilai rata-rata sebesar dengan 1,10x standar 
deviasi 0,99. Beta (β) memiliki nilai minimum 0,004, nilai maksimum 11,25 
dan nilai rata-rata sebesar 0,85 dengan standar deviasi 1,33. 
Berdasarkan tabel IV.1 di atas dapat diketahui bahwa variabel Return 
On Asset, Return On Equity, Divident Payout Ratio, Earning Per Share, 
Debt To Equity Ratio dan Beta  memiliki nilai standar deviasi yang cukup 
besar sehingga kemungkinan besar keenam data tersebut tidak normal. 
Sedangkan rata-rata data sampel yang terbesar ditunjukan oleh variabel 
Divident Payout Ratio dan terendah oleh Beta. 
B. UJI NORMALITAS DATA 
Dalam mendeteksi normalitas data  suatu model regresi dalam 
penelitian ini dapat diidentifikasikan dari gambar scatter plot data yang  
dapat dilakukan dengan melihat penyebaran data pada sumbu diagonal pada 
gambar di bawah ini: 
Gambar IV.2 
Hasil Uji Normalitas Data 
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Dari gambar grafik tersebut, terlihat titik – titik menyebar di sekitar 
garis diagonal serta penyebarannya mengikuti arah garis diagonal (Scatter 
Plot data membentuk atau mengikuti garis diagonal). Hal ini berarti data 
dalam penelitian ini adalah normal. 
Berdasarkan uji Kolmogorov-Smimov, terdapat distribusi normalitas. 
Adapun distribusi tingkat signifikan variabel terdapat pada tabel sebagai 
berikut: 
Gambar IV.3 
Tabel Hasil Uji One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
Sebelum di Ln 
Variabel  Kolmogrov-Smirnov Z  Sig Kesimpulan 
SAHAM 3,157 0,000 Tidak Normal 
ROA 1,868 0,002 Tidak Normal 
ROE 1,645 0,009 Tidak Normal 
DIVIDENT 2,128 0,000 Tidak Normal 
EPS 2,850 0,000 Tidak Normal 
DEBT  1,594 0,012 Tidak Normal 
BETA 2,606 0,000 Tidak Normal 
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Gambar IV.4 
Tabel Hasil Uji One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test Setelah 
di Ln 
Variabel  Kolmogrov-Smirnov Z  Sig Kesimpulan 
LnSAHAM 0,801 0,543 Normal 
LnROA 1,079 0,195 Normal 
LnROE 1,321 0,061 Normal 
LnDIVIDENT 0,798 0,547 Normal 
LnEPS 0.743 0,639 Normal 
LnDEBT  0,705 0,704 Normal 
LnBETA 1,110 0,170 Normal 
Sumber: Hasil Pengolahan Data  
Berdasarkan tabel IV.4 terlihat bahwa data untuk variabel dependen 
dan masing-masing variabel independen setelah diuji dengan uji Kolmogrov-
Smirnov menunjukkan tingkat signifikansi lebih besar dari 5%, jadi dapat 
disimpulkan bahwa data berdistribusi normal. 
 
C. UJI ASUMSI KLASIK 
1. Uji Multikolinearitas 
Uji multikolinearitas digunakan untuk menguji ada tidaknya hubungan 
sempurna diantara variabel bebas pada model regresi. Untuk mendeteksi 
gejala tersebut, dapat diketahui dengan melihat nilai tolerance dan VIP 
(Variance Inflation Factor) pada analisis regresi linier berganda. Jika nilai 
tolerance di atas 0,1 dan VIP (Variance Inflation Factor) dibawah 10 maka 
tidak terjadi multikolinearitas. Berikut ini adalah tabel hasil uji 
multikolinearitas: 
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Tabel IV.5 
Hasil Uji Multikolinearitas 
 
 
 
Dari tabel IV.5 diketahui bahwa seluruh variabel mempunyai nilai 
tolerance lebih besar dari 0,1 dan VIP (Variance Inflation Factor) lebih kecil 
dari 10. Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa model regresi dalam 
penelitian ini tidak mengalami gejala multikolinearitas. 
2. Uji Autokorelasi  
Uji Autokorelasi digunakan untuk mendeteksi adanya korelasi internal 
diantara anggota-anggota dari serangkaian pengamatan. Terjadinya 
autokorelasi atau tidak dapat dilihat pada nilai d (Durbin Watson). Dalam 
analisis regresi linear berganda, jika dU<d<2 berarti tidak ada autokorelasi. 
Jika dL≤d≤dU atau (4-dU)≤d≤(4-dL) berati tidak ada kesimpulan (grey area). 
                    Gambar IV.6 
Tabel Hasil Uji Durbin-Watson 
Model Summaryb 
Model R R Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate Durbin-Watson 
1 .917a .841 .830 .73509 1.571 
a. Predictors: (Constant), lnbeta, lnroe, lndivident, lndebt, lneps, lnroa 
b. Dependent Variable: lnsaham 
Variabel Independen   Tolerance Value VIF  Kesimpulan   
        
LNROA   0,262  3,813   Tidak multikolinearitas   
LNROE   0,240,  4,174 Tidak multikolinearitas   
LN DIVIDENT   0,944 1,059   Tidak multikolinearitas   
LNEPS   0,527  1,899   Tidak multikolinearitas   
LNDEBT   0,726  1,377   Tidak multikolinearitas   
LNBETA   0,950  1,053   Tidak multikolinearitas   
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Berdasarkan hasil uji autokorelasi dengan menggunakan program 
SPSS diketahui nilai Statistic Durbin-Watson sebesar 1,571. Angka tersebut 
berada di atas dU 1,571 dan kurang dari 4-1,571 = 2,429 (4-dU) yang berarti 
tidak terjadi gejala autokorelasi. 
3.  Heterokedastisitas  
Uji heterokedastisitas digunakan untuk menguji variabel bebas yang 
mempunyai  varian kesalahan penggangu yang sama dalam model regresi. 
Untuk mendeteksinya, dengan melihat pola tertentu pada grafik, dimana 
sumbu Y adalah residual (Y prediksi-Y sesungguhnya), sedangkan sumbu X 
adalah prediksi. 
Apabila terdapat titik-titik yang membentuk suatu pola tertentu dan 
teratur, maka telah terjadi heterokedastisitas. Sebaliknya, jika tidak ada pola 
yang jelas serta titik-titik menyebar di atas dan di bawah angka nol (0) pada 
sumbu Y,maka tidak  terjadi heterokedastisitas.  
Berikut ini adalah gambar Scatterplot untuk melihat apakah model 
regresi yang digunakan dalam penelitian ini mengalami heterokedatisitas 
atau tidak. 
 
 
 
 
 
 
Fundamental 
Keuangan N 
Durbin-
Watson 
Titik Sig.Terhdap 
dL&dU(Sig.5%) 
Kesimpulan 
2005-2007 98 1,571 dL = 1,475 dan dU = 
1,566 
Tidak Terjadi 
Autokorelasi 
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Gambar IV.7 
Hasil Uji Heterokedastisitas 
 
 
Dari gambar di atas, dapat dilihat bahwa tidak ada pola yang jelas, 
serta titik-titik yang menyebar di atas dan dibawah angka nol (0) pada sumbu 
Y sehingga dapat dikatakan tidak terjadi heterokedastisitas. 
Berdasarkan hasil pengujian asumsi klasik secara keseluruhan dapat 
diambil kesimpulan bahwa model regresi yang digunakan dalam penelitian 
ini telah terbebas dari gejala multikolinearitas, aotukorelasi dan 
heterokedastisitas. 
D. PENGUJIAN HIPOTESIS 
Hipotesis penelitian diuji dengan F-value dan t-value pada regresi 
berganda dengan model sebagai berikut: 
Y = a + b1X1 + b2X2  + b3X3  + b4X4 + b5X5 + b6X6 + e        
(Gujarati,1999) 
Untuk mengetahui seberapa besar pengaruh variabel independen yaitu 
ROA (Return On Asset), ROE (Return On Equity), Dividend Payout Ratio, 
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Earning Per Share (EPS), Debt to Equity Ratio (DER),  Risiko Sistematik 
(β) Terhadap harga saham dapat dilihat pada tabel sebagai berikut ini yang 
memperhatikan R-Square, Adjusted R-Square, F-value, koefisien regresi , t-
value dan signifikan t.            
Gambar IV.8 
Tabel Hasil Uji Regresi 
 
Sumber: Data primer diolah  
Keterangan: 
*** : Level Signifikansi 1% 
**   : Level Signifikansi 5% 
*     : Level Signifikansi 10% 
 
Variabel  Koefisien 
Regresi  
Standar 
Error 
t hitung  Signifikan  Kesimpulan 
LnROA 0,130  0,170              0,763  0,447 Tidak berpengaruh  signifikan 
LnROE       -0,235 0,171 -0,1375 0,173 Tidak berpengaruh signifikan 
LnDIVIDENT 0,350 0,095  3,685  0,000
¶¶¶ Berpengaruh signifikan  
LnEPS        0,834                  0,052              15,997        0,000¶¶¶ Berpengaruh signifikan 
LnDEBT        0,134                  0,108              1,248          0,215     Tidak berpengaruh signifikan  
LnBETA        0,032                  0,060              0,534          0,594 Tidak berpengaruh signifikan 
Konstanta  = 2,606  
R  = 0,917  
R
2
 = 0,841  
Adj. R
2
 = 0,830  
F  = 80,076  
Sig F  = 0,000***  
DW test  = 1,571  
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Dari hasil analisis regresi berganda dalam penelitian ini, diikhtisarkan 
pada tabel di atas dapat diketahui bahwa hanya Divident dan EPS 
berpengaruh secara signifikan  terhadap variabel dependen. Berdasarkan 
hasil analisis regresi berganda diperoleh persamaan regresi sebagai berikut :  
 
Lnsaham = 2,606 + 0,130 LnROA – 0,235 LnROE + 0,350 LnDPR  + 0,834 
Ln EPS + 0,134 LnDEBT + 0,032 LnBETA 
 
E. UJI KOEFISIEN REGRESI 
1. Pengujian Koefiesien Regresi Secara Bersama-Sama (Uji F) 
Uji simultan dengan F-test bertujuan untuk mengetahui pengaruh 
bersama-sama variabel independen terhadap variabel dependen. Hasil F-test  
menunjukan variabel independen secara bersama-sama berpengaruh terhadap 
variabel dependen jika Fhitung lebih besar dari Ftabel. 
Dari perhitungan SPSS yang dapat dilihat pada tabel IV.8 diketahui nilai 
probablitas value variabel (ROA, ROE, Divident, Earning Per Share, Debt To 
Equity, Beta) dalam penelitian ini sebesar 0,000 signifikan pada tingkat a = 
1%. Dari hasil uji ANOVA diperoleh Fhitung sebesar 80,076, dengan kriteria 
pengujian satu sisi diperoleh Ftabel sebesar 2,96. Karena Fhitung >  Ftabel sehingga 
dapat diambil kesimpulan bahwa variabel (ROA, ROE, Divident, Earning Per 
Share, Debt To Equity, β) secara simultan berpengaruh signifikan terhadap 
Harga Saham.   
2. Pengujian Koefisien Regresi Secara Parsial (Uji t) 
Pengujian ini untuk mengetahui masing-masing variabel independen 
berpengaruh terhadap variabel dependen yaitu harga saham. Apabila nilai sig.t 
< 0,05 maka dapat disimpulkan variabel independen secara parsial 
berpengaruh terhadap harga saham 
Berdasarkan tabel IV.8 di atas, maka dapat disimpulkan bahwa variabel 
Dividend Per Share memiliki nilai thitung sebesar 3,685 dengan nilai 
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probabilitas value 0,000 signifikan pada tingkat a = 1%. Dari hasil analisis 
regresi diperoleh thitung sebesar 3,685 dengan ttabel sebesar 1,291. Karena thitung 
> ttabel sehingga dapat diambil kesimpulan bahwa Divident Per Share  secara 
parsial berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. Variabel 
Earning Per Share memiliki nilai probabilitas value EPS  dalam penelitian ini 
sebesar 0,000 signifikan pada tingkat a = 1%. Dari hasil analisis regresi 
diperoleh thitung sebesar 15,997 dengan ttabel sebesar 1,291. Karena thitung > ttabel  
sehingga dapat diambil kesimpulan bahwa EPS secara parsial berpengaruh 
positif dan signifikan terhadap harga saham.   
3. Koefisien Determinasi (R2)  
Dari tabel IV.8 hasil uji regresi diperoleh nilai koefisien determinasi 
(R2) sebesar 0,841. Hasil ini berarti bahwa ada kontribusi sebesar 84,1% dari 
variabel (ROA, ROE, Divident, Earning Per Share, Debt To Equity, Beta) 
terhadap Harga Saham. Sedangkan sisanya 15,9% dijelaskan oleh variabel  
lainnya yang tidak diteliti dalam penelitian ini  
 
F. PEMBAHASAN HIPOTESIS 
1. Hipotesis Pertama  
Hipotesis pertama yang menyatakan bahwa diduga faktor–faktor 
variable independent ROA (Return On Asset), ROE, Dividend Payout 
Ratio, EPS (Earning Per Share), Debt to Equity Ratio (DER), Resiko 
Sistematik berpengaruh  secara simultan terhadap harga saham. Untuk 
menguji hipotesis tersebut digunakan uji F, diperoleh Fhitung sebesar 
80,076, dengan kriteria pengujian satu sisi diperoleh Ftabel sebesar 2,96 
dengan nilai probabilitas value 0,000 pada tingkat a = 1%. Karena F
hitung 
>  F
tabel 
sehingga dapat diambil kesimpulan bahwa variabel (ROA, ROE, 
Divident, Earning Per Share, Debt To Equity, Beta) secara simultan 
berpengaruh signifikan terhadap Harga Saham. 
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Beberapa Peneliti yang mendukung temuan ini adalah Silalahi 
(1991) hasil penelitian menyatakan bahwa Roa, Divident, Pay Out Ratio, 
volume perdagangan saham dan tingkat bunga deposito berpengaruh 
secara simultan terhadap harga saham. Penelitian Sulistiono (1994) yang 
menyatakan bahwa variabel ROA, Divident, Financial Leverage, tingkat 
penjualan, tingkat likuiditas dan tingkat bunga deposito secara simultan 
berpengaruh terhadap harga saham. 
 Penelitian Adhikrisna (2003) menunjukan ROA, ROE, Debt 
Equity Ratio, Book Value, EPS berpengaruh secara simultan terhadap 
harga saham. Nugroho (2003) menyatakan bahwa ROA, ROE, Divident 
Payout Ratio, Debt to Equity, Risiko Sistematik (β) berpengaruh secara 
simultan terhadap harga saham. 
2. Hipotesis Kedua 
a. Hipotesis H2a 
Untuk menguji pengaruh parsial variabel independen terhadap 
variabel dependen digunakan uji t. Berdasarkan hasil analisa dengan uji t, 
pengaruh secara parsial untuk masing – masing variabel adalah : 
Dari table IV.8 nilai probabilitas value Return On Asset dalam 
penelitian ini yaitu sebesar 0,447 tidak signifikan pada tingkat a = 5% 
ataupun 10%. Dari hasil analisis regresi diperoleh thitung sebesar 0,763 
dengan  ttabel untuk a = 5% sebesar 1,658. karena  thitung < ttabel sehingga 
dapat diambil kesimpulan bahwa  Return On Asset secara parsial tidak 
berpengaruh terhadap harga saham. Ketidaksignifikan ini disebabkan 
investor dalam menginvestasikan modalnya lebih memperhatikan EPS 
dan Divident Payout Ratio yang akan dibayarkan sedangkan kinerja 
perusahaan (ROA) tidak diperhatikan. Sebagai contoh perusahaan United  
Tractor Tahun 2005 yang memiliki ROA 14,72%  harga sahamnya Rp 
6650 dengan Tahun 2007 memiliki ROA 15,75% tetapi harga sahamnya 
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Rp 4400. Hal ini berarti tidak sesuai dengan hipotesis bahwa ROA 
berpengaruh positif terhadap harga saham. Semakin tinggi ROA semakin 
tinggi harga saham. 
Temuan ini mendukung hasil penelitian Syamsul dan 
Kusumawardani (2000) yang menyatakan bahwa ROA tidak berpengaruh 
signifikan terhadap harga saham. Penelitian Noer Sasongko & Nila 
Wulandari menyatakan bahwa ROA, ROE, ROS, Basic Earning Power 
dan Economic Value Added tidak berpengaruh terhadap harga saham 
(tidak signifikan pada 5%).  
Namun penelitian ini tidak mendukung penelitian Natarsyah 
(2000) yang menyatakan bahwa ROA, ROE, DPS, DER secara parsial 
berpengaruh terhadap harga saham. Penelitian Adhikrisna yang 
menyatakan bahwa ROA, ROE, EPS, Book Value memiliki pengaruh 
terhadap harga saham. 
b. Hipotesis H2b 
Nilai probabilitas value Return On Equity dalam penelitian ini 
yaitu sebesar 0,173 tidak signifikan pada tingkat a = 5% atau 10%. Dari 
hasil analisis regresi diperoleh thitung sebesar -0,1375 dengan  ttabel untuk 
a =5% sebesar 1,658. Karena  t
hitung 
< ttabel sehingga dapat diambil 
kesimpulan bahwa  Return On Equity  secara parsial tidak berpengaruh 
terhadap harga saham. Hal ini disebabkan terjadinya gap yang terlalu 
besar yaitu  nilai minimum ROE sebesar 0,600 dan nilai maksimumnya 
72,880. Selain itu, investor dalam menginvestasikan modalnya lebih 
memperhatikan EPS dan Divident Payout Ratio yang akan dibayarkan 
sedangkan kinerja perusahaan (ROE) tidak diperhatikan. Sebagai contoh 
perusahaan Multi Bintang Indonesia Tahun 2006 yang memiliki ROE 
37,08% harga saham Rp 55000 dengan Tahun  2007 yang memiliki ROE  
42,68% tetapi harga saham Rp 49500. Hal ini berarti tidak sesuai dengan 
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hipotesis bahwa ROE berpengaruh positif terhadap harga saham. Semakin 
tinggi ROE semakin tinggi harga saham. 
Temuan ini mendukung hasil penelitian Sumilir (2003) yang 
menyatakan bahwa ROE, ROI, Leverage tidak berpengaruh secara parsial 
terhadap harga saham. Namun penelitian ini tidak mendukung penelitian 
Adhikrisna yang menyatakan bahwa ROA, ROE, EPS, Book Value 
berpengaruh terhadap harga saham. 
c. Hipotesis H2c 
Dividend Per Share memiliki nilai thitung sebesar 3,685 dengan 
nilai probabilitas value 0,000 signifikan pada tingkat a = 1%. Dari hasil 
analisis regresi diperoleh thitung sebesar 3,685 dengan ttabel sebesar 2,358. 
Karena thitung > ttabel sehingga dapat diambil kesimpulan bahwa Divident 
Per Share  secara parsial berpengaruh positif dan signifikan terhadap 
harga saham.  
Temuan ini mendukung penelitian Natarsyah (2000) yang 
menyatakan bahwa ROA, ROE, DPS, DER secara parsial berpengaruh 
terhadap harga saham. Tetapi tidak mendukung hasil penelitian Nugroho 
(2003) ROA, Divident Payout Ratio, Debt To Equity tidak berpengaruh 
secara parsial terhadap harga saham. 
d. Hipotesis H2d 
Variabel Earning Per Share memiliki thitung sebesar 15,997 dengan 
nilai probabilitas value EPS  dalam penelitian ini sebesar 0,000 signifikan 
pada tingkat a = 1%. Dari hasil analisis regresi diperoleh thitung sebesar 
15,997 dengan ttabel sebesar 2,358. Karena thitung > ttabel  sehingga dapat 
diambil kesimpulan bahwa EPS secara parsial berpengaruh positif dan 
signifikan terhadap harga saham.  
Temuan ini mendukung hasil penelitian Rachmawati (2004) yang 
menyatakan bahwa EPS (Earning Per Share) dan ROI (Retun On 
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Investment) secara parsial memiliki pengaruh terhadap harga saham. 
Namun temuan ini tidak mendukung penelitian Mulyono (2000) yang 
menyatakan bahwa Earning Per Share dan Tingkat Bunga tidak memiliki 
pengaruh secara parsial terhadap harga saham. 
e. Hipotesis H2e 
Nilai probabilitas value Debt To Equity Ratio  dalam penelitian 
ini sebesar 0,215 tidak signifikan pada tingkat a = 5% ataupun 10%. Dari 
hasil analisis regresi diperoleh thitung sebesar 1,248 dengan ttabel sebesar 
2,358 untuk α = 5%. Karena thitung < ttabel  sehingga dapat diambil 
kesimpulan bahwa Debt To Equity Ratio secara parsial tidak berpengaruh 
positif dan signifikan terhadap Harga Saham.  Hal ini disebabkan Debt To 
Equity Ratio memiliki hubungan negatif terhadap harga saham tetapi pada 
kenyataannya berhubungan positif. Sebagai contoh perusahaan citra 
tubindo pada tahun 2005 yang memiliki Debt To Equity Ratio sebesar 
0,7x harga saham Rp 17000 dengan tahun 2006 yang memiliki Debt To 
Equity  Ratio 1,13x tetapi harga saham Rp 30000. Dari hipotesis, 
Semakin tinggi Debt To Equity semakin tinggi biaya bunga dan 
mengurangi laba perusahaan. Berkurangnya laba perusahaan akan  
mengurangi minat investor untuk membeli harga saham, sehingga harga 
saham semakin rendah. Dari hasil analisa proporsi hutang yang tinggi 
belum tentu buruk, kemungkinan proporsi hutang yang dimiliki 
perusahaan digunakan untuk investasi (pembelian asset). 
Temuan ini mendukung penelitian Rachmawati (2004) yang 
menyatakan bahwa Debt To Equity Ratio, Dividend Per Share, Price 
Earning  Ratio tidak berpengaruh secara parsial terhadap harga saham. 
Namun temuan ini tidak mendukung penelitian penelitian Louis K. C 
Chan, Jason Karceski dan Josef Lakonishok yang menunjukan bahwa  
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Book Value Equity, Debt To Equity Ratio, Beta dan Earning Per Share 
berpengaruh kuat terhadap harga saham.  
f. Hipotesis H2f 
Nilai probabilitas value Beta (β) dalam penelitian ini sebesar 
0,594 tidak signifikan pada tingkat a = 5% ataupun 10%. Dari hasil 
analisis regresi diperoleh thitung sebesar 0,534 dengan ttabel 1,658 sebesar  
untuk α = 5%. Karena thitung < ttabel  sehingga dapat diambil kesimpulan 
bahwa Debt To Equity Ratio secara parsial tidak berpengaruh positif dan 
signifikan terhadap Harga Saham.  Hal ini disebabkan beta memiliki 
hubungan negatif terhadap harga saham tetapi pada kenyataannya 
berhubungan positif. Sebagai contoh perusahaan sepatu bata pada tahun 
2005 memiliki beta 0,057974165 harga saham Rp14000  dengan tahun 
2006 yang memiliki beta (β) sebesar 0,205636875 tetapi harga saham Rp 
23000. Dari hipotesis semakin tinggi nilai beta (β) semakin beresiko suatu 
investasi semakin rendah harga sahamnya. Penyebab lainnya 
kemungkinan investor mengabaikan faktor risiko dan hanya 
menginginkan Earning Per Share dan Divident Payout Ratio (keuntungan 
yang akan dimilikinya). 
Temuan  ini mendukung penelitian Njo Anastasia (2003) ROA, 
ROE, DER, r, Beta tidak berpengaruh terhadap harga saham. Namun 
penelitian ini tidak mendukung penelitian Louis K. C Chan, Jason 
Karceski dan Josef Lakonishok yang menunjukan bahwa  Book Value 
Equity, Debt To Equity Ratio, Beta dan Earning Per Share berpengaruh 
kuat terhadap harga saham. Penelitian Nugroho yang menyatakan bahwa 
ROE dan Beta memiliki pengaruh signifikan terhadap harga saham. 
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BAB V 
KESIMPULAN DAN SARAN 
 
A. KESIMPULAN 
Penelitian ini bertujuan untuk meneliti faktor-faktor yang 
mempengaruhi harga saham pada perusahaan manufaktur yang terjadi di 
Bursa Efek Indonesia untuk periode 2005-2007 dengan sampel penelitian 98 
perusahaan. 
1. Berdasarkan Hasil analisi table IV.8 menunjukan bahwa F
hitung 
>  F
tabel, 
sehingga dapat disimpulkan bahwa ROA (Return On Asset), ROE, Dividend 
Payout Ratio, EPS (Earning Per Share), Debt to Equity Ratio (DER), 
Resiko Sistematik (β) secara simultan berpengaruh terhadap harga saham. 
2. Secara parsial, variabel Dividend Per Share dan Earning Per Share yang 
berpengaruh terhadap harga saham sedangkan variabel lainnya tidak 
berpengaruh signifikan terhadap harga saham.  
3. Nilai koefisien determinasi sebesar 0,841 yang menjelaskan sebesar 84,1% 
yang berarti bahwa investor mempertimbangkan kinerja keuangan 
perusahaan dalam melakukan kegiatan investasinya terutama Dividend 
Payout Ratio dan Earning Per Share. 
B. SARAN 
Berdasarkan kesimpulan hasil penelitian yang telah dikemukakan, 
maka peneliti memberikan saran–saran : 
1. Bagi investor dan calon investor yang menanamkan modal di Bursa Efek 
Indonesia (BEI), khususnya dalam membeli saham di pasar modal dapat 
mempertimbangkan faktor  Dividend Payout Ratio dan EPS (Earning 
Per Share) karena faktor tersebut merupakan faktor yang berpengaruh 
terhadap harga saham. 
2. Untuk penelitian selanjutnya  dapat menambah  rasio keuangan lainnya 
sebagai variabel independen seperti ROI, Current Ratio,  Book Value, 
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Size serta memperpanjang periode penelitian yang mungkin akan 
memberikan hasil yang lebih baik dalam memprediksi harga saham 
 
C. KETERBATASAN PENELITIAN 
 
Hasil penelitian ini mempunyai beberapa keterbatasan, yaitu; 
1. Dalam penelitian ini, tahun pengamatan masih terbatas yaitu dari tahun 
2005-2007 dan sampelnya perusahaan manufaktur. Untuk penelitian 
mendatang dapat dilakukan dengan menambah / memperpanjang periode 
penelitian dan sampelnya tidak hanya perusahaan manufaktur tetapi juga 
perusahaan jasa. 
2. Data yang diteliti tidak membedakan berdasarkan klasifikasi misalnya 
lamanya eksistensi perusahaan dan lamanya perusahaan. 
3. Faktor–faktor yang mempengaruhi harga saham cukup banyak, namun 
dalam penelitian ini hanya mengambil 6 variabel saja, yaitu ROA (Return 
On Asset), ROE, Dividend Payout Ratio, EPS (Earning Per Share), Debt 
to Equity Ratio (DER), Resiko Sistematik. Dalam penelitian berikutnya 
perlu mempertimbangkan faktor-faktor lain untuk memperluas hasil 
penelitian. 
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DATA SESUDAH DIOLAH 
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DAFTAR SAMPEL PERUSAHAAN  
No Tahun Kode LN SAHAM LN ROA LNROE LNDIVIDENT LNEPS LNDEBT LNBETA 
1 2005 AQUA 11.6082 1.6459 2.7651 2.8320 8.4947 -0.2485 -0.1972 
2   ARWANA 5.4806 2.6742 3.0234 1.6696 3.6636 0.0953 -2.5297 
3   ASAHIMAS 7.9810 2.9704 2.8736 3.0165 6.1944 -1.2039 -0.7512 
4   GRAPHIA 5.7203 2.3561 2.5385 2.2956 3.2958 -0.1985 0.2789 
5   ASTRA 9.6614 2.5968 3.2854 3.4855 7.2064 0.5933 0.3967 
6   OTOPARTS 7.9811 2.6504 2.8362 3.3193 5.8916 -0.3425 -0.5297 
7   CITRA 9.7409 2.0782 2.4664 4.3167 6.82€33 -0.3567 -4.8319 
8   COLORPAK 6.8876 2.3360 2.5989 2.6946 3.2581 -0.1744 -0.9240 
9   FAST 7.5066 2.7287 2.8954 3.0732 4.5326 -0.4155 -1.4943 
10   DELTA 10.035 2.6878 2.6312 2.9892 8.1668 -1.1394 -0.3959 
11   DUTA 6.2146 1.2528 1.3913 2.3351 3.3673 -1.6094 -0.2480 
12   GOODYEAR 8.7948 0.4253 0.8838 3.5835 4.1431 -0.4155 -0.5174 
13   G.GARAM 9.2301 2.5055 2.6679 3.9301 6.8896 -0.3710 0.2273 
14   HEXINDO 6.8024 2.5839 3.3449 3.6768 4.7536 0.7419 -0.8072 
15   SAMPOERNA 9.1799 3.4407 3.9528 3.6049 6.2989 0.4383 -1.1455 
16   INDOFOOD 7.2079 1.0578 1.0578 3.6397 2.5649 0.8459 0.5613 
2 
 
 
 
17   INTAN 5.5013 2.2386 1.9769 3.4417 4.1589 -2.1202 -0.0163 
18   INTRACO 6.1738 1.1378 1.7561 2.6755 4.6348 0.5878 -1.9915 
19   KAGEO 4.5539 2.2170 2.0894 3.6405 2.5649 -0.8675 0.5961 
20   KIMIA 5.1059 1.9473 1.8342 1.4633 2.3026 -0.9416 1.1370 
21   LAUTAN 6.0039 1.6448 2.3571 3.2304 4.2047 0.7419 0.3202 
22   LION 7.6962 2.8344 2.6504 3.3084 5.9026 -1.4697 -0.6330 
23   MESH 7.4384 2.7134 2.1928 2.2354 6.0591 -0.0101 -3.4186 
24   MAYORA 7.3902 1.5326 1.6312 2.1306 4.0943 -0.4943 0.44737 
25   MERCK 10.5967 3.6504 3.4654 3.9954 7.8539 -1.5607 -0.4651 
26   MULTI 10.9150 3.1068 3.6423 4.3391 8.3260 0.4187 -3.1111 
27   SEPATU 9.5469 2.5321 2.6554 2.0503 7.5653 -0.3147 -2.8478 
28   SUMI 6.7093 1.9095 1.9488 3.2981 4.3567 -0.4780 -1.8602 
29   SURYA 8.7948 2.3988 3.3721 3.1625 7.1459 1.0750 -4.0875 
30   TRIAS 4.9767 0.1398 0.5423 3.9371 1.7918 0.1823 0.2337 
31   TUNAS 6.5653 1.9657 3.0469 2.9216 4.6249 1.2355 0.0243 
32   UNI 8.7948 3.9839 4.1937 4.1519 5.2418 -0.2744 2.4199 
33   TRACTOR 8.7872 2.6892 3.2422 3.3952 5.9108 0.4574 1.2787 
34 2006 AKR 7.2298 2.0744 2.5120 3.4554 5.3231 0.0862 -0.1909 
3 
 
 
 
35   GRAPHIA 6.3801 2.6355 2.9323 1.3788 3.7136 -0.0202 -0.4308 
36   ASTRA 10.2146 2.1849 2.8088 3.4541 6.8211 0.3436 0.3936 
37   OTOPARTS 8.1092 2.5479 2.7167 2.7973 5.9026 -0.5621 -1.4056 
38   BENTOEL 6.3279 2.0347 2.5031 3.5467 3.0910 -0.0305 -2.1609 
39   BRISTOL 9.2591 3.4265 3.4983 1.8795 8.4156 -0.5276 -2.0782 
40   CITRA 10.3089 2.8673 3.3506 4.2280 7.8785 0.1222 -0.5865 
41   COLOPAK 7.3265 2.1294 2.4681 2.9942 3.2189 0.0488 -2.2368 
42   FAST 7.8038 2.9882 3.1747 2.5611 5.0369 -0.3857 -1.6113 
43   GOODYEAR 9.4727 2.0869 2.2006 4.9273 6.4281 -0.4780 -1.6131 
44   G.GARAM 9.0478 1.9988 2.0360 3.8656 6.2615 -0.4308 -0.9946 
45   HEXINDO 6.6067 1.5707 2.4345 3.5896 3.8502 0.9083 0.3824 
46   SAMPOERNA 9.5680 3.7429 4.1271 2.8904 6.6908 0.1906 -1.2716 
47   INDORAMA 6.5935 -0.7134 1.6214 3.9136 3.3322 0.4121 0.0427 
48   INDOFOOD 7.8536 2.0162 2.5749 3.9118 4.2485 0.7419 0.3953 
49   KAGEO 4.7791 1.6620 1.7281 3.4534 2.1972 -0.8209 -0.8939 
50   KALBE 7.1389 3.1599 3.1175 1.8165 4.2047 -1.0217 1.7218 
51   KIMIA 5.7203 1.6789 1.6194 1.9878 2.0794 -0.7985 -1.5501 
52   LAUTAN 6.0868 1.2355 1.7682 3.0459 3.6376 0.8879 -0.3035 
4 
 
 
 
53   LION 7.6497 2.7632 2.6232 3.2268 5.9839 -1.3863 -0.5279 
54   MESH 7.6497 2.2824 1.9796 2.3795 5.6276 -0.1508 -1.6043 
55   MAYORA 7.4674 2.2116 2.2669 2.2289 4.8040 -0.5447 0.3935 
56   MERCK 10.8686 3.7783 3.6039 3.9468 8.2592 -1.6095 -0.0237 
57   MULTI 10.9151 2.9014 3.6131 4.3254 8.1583 0.7324 -5.5205 
58   SEPATU 10.0432 2.4799 2.3618 3.3339 7.3467 -0.8439 -1.5816 
59   SUGI 5.0106 0.2546 -0.1054 5.3160 0.0059 -1.1712 -0.7286 
60   SUMI 7.0475 2.4159 2.4757 3.1838 4.9767 -0.5447 0.8281 
61   SURYA 8.9872 2.5603 3.3464 3.2132 7.3834 0.8065 -0.8834 
62   TEMBAGA 8.6125 1.0682 3.0545 3.4015 7.1952 1.9851 -1.3912 
63   TEMPO 6.6201 2.6912 2.6412 1.4839 4.1109 -1.4697 -1.0433 
64   TRIAS 5.1591 0.3075 0.9783 3.9912 2.1972 0.0677 -0.5938 
65   TUNAS 7.1229 1.9435 -0.5108 3.5052 2.7726 1.1756 -0.2053 
66   UNI 8.8173 3.9756 4.2862 4.0146 5.4205 -0.0513 -0.0152 
67   TRACTOR 9.2965 2.4857 3.0081 3.2600 5.7869 0.3646 -0.5267 
68   EKA 4.8122 2.3599 2.2986 3.3707 2.3026 -1.2379 -0.6705 
69 2007 AKR 6.5793 2.2690 2.7060 3.4339 4.1109 0.4511 0.4316 
70   AQUA 11.7519 2.3749 2.5642 2.9942 8.5188 -0.3011 -0.6705 
5 
 
 
 
71   ARWANA 5.9661 2.3036 2.9232 2.3135 3.8502 0.5188 -1.9232 
72   ASAHIMAS 7.0984 2.5385 2.4664 3.1210 5.8665 -1.0498 -1.1114 
73   GRAPHIA 5.2983 2.7252 3.1333 2.5337 3.9703 -0.0101 0.3854 
74   BENTOEL 6.2538 1.9851 2.7575 3.0344 3.5835 0.4054 -0.1854 
75   CITRA 10.3417 2.8679 3.2569 4.2290 7.9172 -0.1393 -0.2573 
76   COLORPAK 7.4085 2.1377 2.5900 3.4465 3.4657 0.2546 -0.2697 
77   DUTA 5.7038 0.1044 0.2311 3.1797 1.3863 -0.9676 -2.2450 
78   FAST 8.0392 3.1311 3.3021 2.9745 5.4381 -0.4005 -1.1788 
79   GOODYEAR 8.5172 2.3561 2.6504 2.1972 6.9412 -0.0619 -0.3945 
80   G.GARAM 8.3547 2.2203 2.3244 3.5061 6.6201 -0.3711 -2.2194 
81   HEXINDO 6.5367 1.6827 2.5657 3.5729 4.0775 0.9669 -1.0039 
82   LAUTAN 6.2729 1.7544 2.4866 3.4167 4.5218 0.8838 -0.3075 
83   LION 8.0311 2.8326 2.7007 3.2465 6.1862 -1.3093 -0.7468 
84   MESH 8.1887 2.6525 1.9755 2.0894 6.4281 0.14842 -1.6517 
85   MAYORA 7.0388 2.4051 2.5718 2.9025 5.2204 -0.31471 -1.3230 
86   MERCK 10.4772 3.6571 3.4635 4.0530 8.2928 -1.7148 -0.7577 
87   MULTI 10.8097 3.0488 3.7537 4.4986 8.2953 0.7608 -0.7019 
88   MUSTIKA 5.0304 1.5539 1.3813 2.9565 3.2581 -2.040220 -0.1231 
6 
 
 
 
89   SELAMAT 6.4769 2.7556 2.8064 3.5793 4.0253 -0.4155 -2.8248 
90   GRESIK 8.3369 3.4035 3.2880 1.6114 8.0040 -1.3093 0.2105 
91   SEPATU 9.9282 2.7875 2.8124 5.4771 7.8860 -0.5108 -0.5556 
92   SUGI 5.4161 2.3571 2.1736 2.9429 2.1972 -1.1087 -2.2058 
93   SUMI 6.2146 2.9370 2.8679 3.6763 5.5333 -1.0788 0.0216 
94   TEMPO 5.9915 2.6624 2.5772 2.5954 4.1271 -1.3471 -2.8465 
95   TRIAS 5.1059 1.8050 0.5933 4.3708 1.7918 0.1655 -2.4152 
96   TUNAS 6.6201 2.0438 3.0987 3.6993 4.9127 1.0681 -0.0602 
97   UNI 8.9619 3.9684 4.2888 4.1735 5.5491 -0.0202 -0.3658 
98   TRACTOR 8.3894 2.7568 3.2596 3.3552 6.2615 0.2311 0.0296 
1 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
DATA SEBELUM DIOLAH 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
1 
 
 
 
DAFTAR SAMPEL PERUSAHAAN 
no tahun nama perusahaan Kode Roa roe divident payout Eps debt  beta  
harga 
saham 
1 2005 aqua golden mississippi AQUA 
5.186 15.88 16.98 4889.0 0.78 0.821017824 
110000 
2   arwana citra mulia ARWANA 
14.5 20.56 5.31 39.0 1.1 0.079684978 
240 
3   asahimas flat glass ASAHIMAS 
19.5 17.7 20.42 490.0 0.3 0.4717896 
2925 
4   astra graphia GRAPHIA 
10.55 12.66 9.93 27.0 0.82 1.321661917 
305 
5   astra internasional ASTRA 
13.42 26.72 32.64 1348.0 1.81 1.486885761 
15700 
6   astra otoparts OTOPARTS 
14.16 17.05 27.64 362.0 0.71 0.588757077 
2925 
7   citra tubindo CITRA 
7.99 11.78 74.94 919.0 0.7 0.00797068 
17000 
8   colorpak Indonesia COLORPAK 
10.34 13.45 14.8 26.0 0.84 0.39692328 
980 
9   fast food Indonesia FAST 
15.31 18.09 21.61 93.0 0.66 0.224400063 
1820 
10   delta Djakarta DELTA 
14.7 13.89 19.87 3522.0 0.32 0.673063339 
22800 
11   duta pertiwi nusantara DUTA 
3.5 4.02 10.33 29.0 0.2 0.780359242 
500 
12   goodyear Indonesia GOODYEAR 
1.53 2.42 36.0 63.0 0.66 0.596053692 
6600 
13   gudang garam G.GARAM 
12.25 14.41 50.91 982.0 0.69 1.255157309 
10200 
14   hexindo adiperkasa HEXINDO 
13.25 28.36 39.52 116.0 2.1 0.446120852 
900 
2 
 
 
 
15   hm sampoerna SAMPOERNA 
31.21 52.08 36.78 544.0 1.55 0.318065452 
9700 
16   indofood sukses makmur INDOFOOD 
2.88 2.88 38.08 13.0 2.33 1.752896771 
1350 
17   intanwijaya internasional INTAN 
9.38 7.22 31.24 64.0 0.12 0.983777618 
245 
18   intraco penta INTRACO 
3.12 5.79 14.52 103.0 1.8 0.136492366 
480 
19   kageo igar jaya KAGEO 
9.18 8.08 38.11 13.0 0.42 1.815001104 
95 
20   kimia farma KIMIA 
7.01 6.26 4.32 10.0 0.39 3.117515264 
165 
21   lautan luas LAUTAN 
5.18 10.56 25.29 67.0 2.1 1.377379767 
405 
22   lion metal works LION 
17.02 14.16 27.34 366.0 0.23 0.530976952 
2200 
23   lionmesh prima  MESH 
15.08 8.96 9.35 428.0 0.99 0.032756346 
1700 
24   mayora indah MAYORA 
4.63 5.11 8.42 60.0 0.61 1.564196412 
1620 
25   Merck MERCK 
38.49 31.99 54.35 2576.0 0.21 0.628068936 
40000 
26   multi bintang indonesia MULTI 
22.35 38.18 76.64 4130.0 1.52 0.044550173 
55000 
27   sepatu bata SEPATU 
12.58 14.23 7.77 1930.0 0.73 0.057974165 
14000 
28   sumi indo kabel SUMI 
6.75 7.02 27.06 78.0 0.62 0.155647362 
820 
29   surya toto Indonesia SURYA 
11.01 29.14 23.63 1269.0 2.93 0.0167812 
6600 
3 
 
 
 
30   trias sentosa TRIAS 
1.15 1.72 51.27 6.0 1.2 1.263285621 
145 
31   tunas ridean TUNAS 
7.14 21.05 18.57 102.0 3.44 1.024617496 
710 
32   unilever Indonesia UNI 
53.73 66.27 63.56 189.0 0.76 11.24444659 
6600 
33   united tractor TRACTOR 
14.72 25.59 29.82 369.0 1.58 3.591967039 
6550 
34 2006 akr corporindo AKR 
7.96 12.33 31.67 205.0 1.09 0.826294119 
1380 
35   astra graphia GRAPHIA 
13.95 18.77 3.97 41.0 0.98 0.64996648 
590 
36   astra internasional ASTRA 
8.89 16.59 31.63 917.0 1.41 1.482322387 
27300 
37   astra otoparts OTOPARTS 
12.78 15.13 16.4 366.0 0.57 0.24521805 
3325 
38   
bentoel internasional 
investama BENTOEL 
7.65 12.22 34.7 22.0 0.97 0.115222458 
560 
39   bristol-myers squibb indonesia BRISTOL 
30.77 33.06 6.55 4517.0 0.59 0.125150072 
10500 
40   citra tubindo CITRA 
17.59 28.52 68.58 2640.0 1.13 0.556235712 
30000 
41   colorpak Indonesia COLOPAK 
8.41 11.8 19.97 25.0 1.05 0.10680333 
1520 
42   fast food Indonesia FAST 
19.85 23.92 12.95 154.0 0.68 0.199623544 
2450 
43   goodyear Indonesia GOODYEAR 
8.06 9.03 138.0 619.0 0.62 0.199274581 
13000 
44   gudang garam G.GARAM 
7.38 7.66 47.73 524.0 0.65 0.369877784 
8500 
4 
 
 
 
45   hexindo adiperkasa HEXINDO 
4.81 11.41 36.22 47.0 2.48 1.465779148 
740 
46   hm sampoerna SAMPOERNA 
42.22 62.0 18.0 805.0 1.21 0.280381785 
14300 
47   indorama synthetics INDORAMA 
0.49 5.06 50.08 28.0 1.51 1.043602214 
730 
48   indofood sukses makmur INDOFOOD 
7.51 13.13 49.99 70.0 2.1 1.484882316 
2575 
49   kageo igar jaya KAGEO 
5.27 5.63 31.61 9.0 0.44 0.409016719 
119 
50   kalbe farma KALBE 
23.57 22.59 6.15 67.0 0.36 5.594642137 
1260 
51   kimia farma KIMIA 
5.36 5.05 7.3 8.0 0.45 0.212224164 
305 
52   lautan luas LAUTAN 
3.44 5.86 21.03 38.0 2.43 0.738253434 
440 
53   lion metal works LION 
15.85 13.78 25.2 397.0 0.25 0.589798295 
2100 
54   lionmesh prima MESH 
9.8 7.24 10.8 278.0 0.86 0.201026939 
2100 
55   mayora indah MAYORA 
9.13 9.65 9.29 122.0 0.58 1.48212075 
1750 
56   Merck MERCK 
43.74 36.74 51.77 3863.0 0.2 0.976538657 
52500 
57   multi bintang Indonesia MULTI 
18.2 37.08 75.6 3492.0 2.08 0.004003615 
55000 
58   sepatu bata SEPATU 
11.94 10.61 28.05 1551.0 0.43 0.205636875 
23000 
59   sugi samapersada SUGI 
1.29 0.9 203.57 1.0 0.31 0.482574551 
150 
5 
 
 
 
60   sumi indo kabel SUMI 
11.2 11.89 24.14 145.0 0.58 2.28895613 
1150 
61   surya toto Indonesia SURYA 
12.94 28.4 24.86 1609.0 2.24 0.413373108 
8000 
62   tembaga mulia semanan TEMBAGA 
2.91 21.21 30.01 1333.0 7.28 0.248773741 
5500 
63   tempo scan pacific  TEMPO 
14.75 14.03 4.41 61.0 0.23 0.352279449 
750 
64   trias sentosa TRIAS 
1.36 2.66 54.12 9.0 1.07 0.552217279 
174 
65   tunas ridean TUNAS 
6.98 0.6 33.29 16.0 3.24 0.814429132 
1240 
66   unilever Indonesia UNI 
53.28 72.69 55.4 226.0 0.95 0.98493706 
6750 
67   united tractor TRACTOR 
12.01 20.25 26.05 326.0 1.44 0.590537819 
10900 
68   ekadharma internasional EKA 
10.59 9.96 29.1 10.0 0.29 0.511462942 
123 
69 2007 akr corporindo AKR 
9.67 14.97 31.0 61.0 1.57 1.53976367 
720 
70   aqua golden mississippi AQUA 
10.75 12.99 19.97 5008.0 0.74 0.511462942 
127000 
71   arwana citra mulia ARWANA 
10.01 18.6 10.11 47.0 1.68 0.146135175 
390 
72   asahimas flat glass ASAHIMAS 
12.66 11.78 22.67 353.0 0.35 0.329102328 
1210 
73   astra graphia GRAPHIA 
15.26 22.95 12.6 53.0 0.99 1.470241413 
200 
74   
bentoel internasional 
investama BENTOEL 
7.28 15.76 20.79 36.0 1.5 0.830759987 
520 
6 
 
 
 
75   citra tubindo CITRA 
17.6 25.97 68.65 2744.0 0.87 0.773125999 
31000 
76   colorpak Indonesia COLORPAK 
8.48 13.33 31.39 32.0 1.29 0.7636283 
1650 
77   duta pertiwi nusantara DUTA 
1.11 1.26 24.04 4.0 0.38 0.10592586 
300 
78   fast food Indonesia FAST 
22.9 27.17 19.58 230.0 0.67 0.307639071 
3100 
79   goodyear Indonesia GOODYEAR 
10.55 14.16 9.0 1034.0 0.94 0.674033913 
5000 
80   gudang garam G.GARAM 
9.21 10.22 33.32 750.0 0.69 0.108670216 
4250 
81   hexindo adiperkasa HEXINDO 
5.38 13.01 35.62 59.0 2.63 0.366446139 
690 
82   lautan luas LAUTAN 
5.78 12.02 30.47 92.0 2.42 0.735277205 
530 
83   lion metal works LION 
16.99 14.89 25.7 486.0 0.27 0.473865697 
3075 
84   lionmesh prima MESH 
14.19 7.21 8.08 619.0 1.16 0.191718609 
3600 
85   mayora indah MAYORA 
11.08 13.09 18.22 185.0 0.73 0.266334501 
1140 
86   Merck MERCK 
38.75 31.93 57.57 3995.0 0.18 0.46873913 
35500 
87   multi bintang indonesia MULTI 
21.09 42.68 89.89 4005.0 2.14 0.495619787 
49500 
88   mustika ratu MUSTIKA 
4.73 3.98 19.23 26.0 0.13 0.884211828 
153 
89   selamat sempurna SELAMAT 
15.73 16.55 35.85 56.0 0.66 0.059323194 
650 
7 
 
 
 
90   semen gresik GRESIK 
30.07 26.79 5.01 2993.0 0.27 1.234274246 
4175 
91   sepatu bata SEPATU 
16.24 16.65 239.15 2660.0 0.6 0.573729321 
20500 
92   sugi samapersada SUGI 
10.56 8.79 18.97 9.0 0.33 0.110161787 
225 
93   sumi indo kabel SUMI 
18.86 17.6 39.5 253.0 0.34 1.021880354 
500 
94   tempo scan pacifis TEMPO 
14.33 13.16 13.4 62.0 0.26 0.058048339 
400 
95   trias sentosa TRIAS 
6.08 1.81 79.11 6.0 1.18 0.089346291 
165 
96   tunas ridean TUNAS 
7.72 22.17 40.42 136.0 2.91 0.941534564 
750 
97   unilever Indonesia UNI 
52.9 72.88 64.94 257.0 0.98 0.693630451 
7800 
98   united tractor TRACTOR 
15.75 26.04 28.65 524.0 1.26 1.030002083 
4400 
 
 
 
  
 
 
HASIL UJI DESCRIPTIVES STATISTIK 
 
 
 
Descriptive Statistics 
N Minimum Maximum Mean Std. Deviation Skewness Kurtosis 
Statistic Statistic Statistic Statistic Statistic Statistic Std. Error Statistic Std. Error
oa 98 .490 53.730 13.69836 11.134337 1.968 .244 4.183 .483
oe 98 .600 72.880 17.76673 14.442757 1.978 .244 4.721 .483
vident 98 3.97 239.15 35.0828 35.00653 3.557 .244 16.558 .483
ps 98 1.00 5008.00 781.0000 1276.37832 1.974 .244 2.821 .483
ebt 98 .12 7.28 1.1030 .99059 2.971 .244 14.744 .483
eta 98 .0040036 11.2444466 .845554198 1.3284751894E
0 
5.650 .244 40.223 .483
saham 98 95.00 127000.00 9603.6122 20196.29520 3.826 .244 17.219 .483
Valid N (listwise) 98         
 
 
Uji One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test Sebelum di Ln 
  Roa Roe Dividend eps debt beta Saham 
N 98 98 98 98 98 98 98
Mean 13.69836 17.76673 35.0828 781.0000 1.1030 .845554198 9603.6122Normal Parametersa,,b 
Std. 
Deviation 
11.134337 14.442757 35.00653 1276.37832 .99059 1.3284751894
E0 
20196.29520
Absolute .189 .166 .215 .288 .161 .263 .319
Positive .189 .166 .215 .288 .161 .237 .291
Most Extreme Differences 
Negative -.119 -.117 -.187 -.271 -.161 -.263 -.319
Kolmogorov-Smirnov Z 1.868 1.645 2.128 2.850 1.594 2.606 3.157
Asymp. Sig. (2-tailed) .002 .009 .000 .000 .012 .000 .000
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
  
 
 
 
 
 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test Setelah di Ln 
  Lnroa Lnroe lndivident lneps lndebt lnbeta Lnsaham 
N 98 98 98 98 98 98 98
Mean 2.3114 2.5561 3.2337 5.1549 -.2186 -.8228 7.6799Normal Parametersa,,b 
Std. Deviation .85575 .89182 .80939 1.97240 .81387 1.28122 1.78420
Absolute .109 .133 .081 .075 .071 .112 .081
Positive .074 .058 .058 .075 .042 .089 .081
Most Extreme Differences 
Negative -.109 -.133 -.081 -.057 -.071 -.112 -.049
Kolmogorov-Smirnov Z 1.079 1.321 .798 .743 .705 1.110 .801
Asymp. Sig. (2-tailed) .195 .061 .547 .639 .704 .170 .543
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
 
Regression 
 
 
Variables Entered/Removed 
Model 
Variables 
Entered 
Variables 
Removed Method 
1 lnbeta, lnroe, 
lndivident, lndebt, 
lneps, lnroaa 
. Enter 
a. All requested variables entered. 
 
 
 
 
 
  
 
 
Coefficientsa 
Unstandardized Coefficients 
Standardized 
Coefficients Collinearity Statistics 
Model B Std. Error Beta t Sig. Tolerance VIF 
(Constant) 2.606 .391  6.665 .000   
Lnroa .130 .170 .062 .763 .447 .262 3.813 
Lnroe -.235 .171 -.117 -1.375 .173 .240 4.174 
lndivident .350 .095 .159 3.685 .000 .944 1.059 
Lneps .834 .052 .922 15.997 .000 .527 1.899 
Lndebt .134 .108 .061 1.248 .215 .726 1.377 
1 
Lnbeta .032 .060 .023 .534 .594 .950 1.053 
a. Dependent Variable: lnsaham 
 
Coefficient Correlationsa 
Model lnbeta lnroe Lndivident lndebt lneps lnroa 
Lnbeta 1.000 -.138 -.027 .094 .203 .056 
Lnroe -.138 1.000 .038 -.455 -.356 -.750 
lndivident -.027 .038 1.000 -.112 -.179 .064 
Lndebt .094 -.455 -.112 1.000 .036 .487 
Lneps .203 -.356 -.179 .036 1.000 -.111 
Correlations 
Lnroa .056 -.750 .064 .487 -.111 1.000 
Lnbeta .004 -.001 .000 .001 .001 .001 
Lnroe -.001 .029 .001 -.008 -.003 -.022 
lndivident .000 .001 .009 -.001 .000 .001 
Lndebt .001 -.008 -.001 .012 .000 .009 
Lneps .001 -.003 .000 .000 .003 .000 
1 
Covariances 
Lnroa .001 -.022 .001 .009 .000 .029 
a. Dependent Variable: lnsaham 
 
 
  
 
Collinearity Diagnosticsa 
Variance Proportions 
Model 
Dimensi
on Eigenvalue Condition Index (Constant) lnroa lnroe lndivident lneps lndebt Lnbeta 
1 5.182 1.000 .00 .00 .00 .00 .00 .00 .01
2 .946 2.340 .00 .00 .00 .00 .00 .67 .04
3 .646 2.833 .00 .00 .00 .00 .00 .05 .90
4 .133 6.238 .04 .04 .03 .19 .04 .00 .00
5 .053 9.867 .03 .10 .03 .00 .89 .01 .02
6 .024 14.803 .90 .07 .00 .80 .02 .00 .01
7 .016 18.092 .02 .78 .94 .01 .05 .26 .02
a. Dependent Variable: lnsaham 
 
 
Residuals Statisticsa 
 Minimum Maximum Mean Std. Deviation N 
Predicted Value 4.3416 10.7133 7.6799 1.63599 98 
Std. Predicted Value -2.041 1.854 .000 1.000 98 
Standard Error of Predicted 
Value 
.084 .540 .185 .066 98 
Adjusted Predicted Value 4.1661 10.8134 7.6682 1.64336 98 
Residual -1.85519 1.70530 .00000 .71199 98 
Std. Residual -2.524 2.320 .000 .969 98 
Stud. Residual -2.568 2.418 .007 1.006 98 
Deleted Residual -1.92128 1.85315 .01164 .77001 98 
Stud. Deleted Residual -2.652 2.486 .008 1.014 98 
Mahal. Distance .288 51.286 5.939 6.230 98 
Cook's Distance .000 .139 .012 .020 98 
Centered Leverage Value .003 .529 .061 .064 98 
a. Dependent Variable: lnsaham 
 
 
  
 
Model Summaryb 
Model R R Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate Durbin-Watson 
1 .917a .841 .830 .73509 1.571 
a. Predictors: (Constant), lnbeta, lnroe, lndivident, lndebt, lneps, lnroa 
b. Dependent Variable: lnsaham 
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